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Zusatzversorgungskasse des Dachdeckerhandwerks VVaG

Erkldrung zu den Grundsatzen der Anlagepolitik gemaR § 234i VAG

Einleitung

Die Zusatzversorgungskasse des Dachdeckerhandwerks VVaG (ZVK) ist eine Einrichtung der betriebli-
chen Altersversorgung in der Rechtsform des Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit (VVaG). Die
ZVK unterliegt als regulierte Pensionskasse der Aufsicht durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin).

Die ZVK gewahrt als Ergdnzung zur gesetzlichen Rentenversicherung Alters-, Invaliditdts- und Todes-
fallleistungen an die Arbeitnehmer im Dachdeckerhandwerk sowie deren Hinterbliebenen gemaR den
Bestimmungen der Satzung, den Allgemeinen Versicherungsbedingungen und den Technischen Ge-
schaftspldnen. Bei den Alters- und Invaliditédtsleistungen handelt es sich im Wesentlichen um lebens-
lang laufende Rentenzahlungen. Die ZVK {ibernimmt somit biometrische Risiken, insbesondere Lang-
lebigkeitsrisiken, aber auch Todesfallrisiken.

GemaR § 234i hat die ZVK eine Erklarung zu den Grundsdtzen der Anlagepolitik gegentiber der Auf-
sichtsbehérde abzugeben und diese 6ffentlich zuganglich zu machen.

Kapitalanlagepolitik

Fur die ZVK gehort es zu den wichtigsten Grundsatzen der Unternehmensfiihrung, eine risikokontrol-
lierte und verantwortungsbewusste Kapitalanlagepolitik zu betreiben. Die Kapitalanlagepolitik der
Pensionskasse unterliegt den gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Rahmenbedingungen und Be-
schrinkungen, so insbesondere den qualitativen und quantitativen Vorgaben zur Anlage des Siche-
rungsvermaogens nach der Anlageverordnung fir Pensionskassen, Sterbekassen und kleinen Versiche-
rungsunternehmen sowie den gesetzlichen Vorschriften zur jederzeitigen Bedeckung der Versor-
gungsanspriiche und der Eigenkapitalvorgaben.

Ziel der Anlagepolitik der ZVK ist die dauerhafte Erflllbarkeit der Verpflichtungen gegeniiber den Ver-
sicherten und Rentnern. GemaR den allgemeinen Anlagegrundsatzen des Versicherungsaufsichtsge-
setzes (VAG) missen Pensionskassen ihre Vermégenswerte nach dem Grundsatz der unternehmeri-
schen Vorsicht so anlegen, dass Sicherheit, Qualitat, Liquiditat und Rentabilitdt des Kapitalanlagebe-
standes als Ganzes sichergestellt werden. Die Struktur der Kapitalanlagen der ZVK, der Umfang der
investierten Assetklassen, wie auch Mischung und Streuung, entsprechen der aufsichtsrechtlich vor-
gegebenen Anlageverordnung.

Die Kapitalanlagen der ZVK sind auf eine angemessene jahrliche Wertentwicklung (laufende Verzin-
sung, Nettoverzinsung) bei einem jederzeitigen Erhalt ausreichender Sicherheitsreserven
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(Substanzerhalt) ausgerichtet, um eine fiir die Mitglieder langfristig planbare und attraktive Renten-
leistung zu ermaoglichen.

Des Weiteren ist es auch das Ziel durch die Einbeziehung von Nachhaltigkeit in der Kapitalanlage den
gesellschaftlichen Verpflichtungen eines institutionellen Anlegers nachzukommen.

Ein weiterer Aspekt der Kapitalanlage ist die angemessene Diversifikation der Gesamtanlagen tber
diverse Anlageklassen und Anlagestile hinweg. Hiermit wird unter anderem sichergestellt, dass eine
UberméaRige Abhingigkeit z. B. von einem bestimmten Vermdégenswert/Emittenten und eine lber-
maRige Risikokonzentration im Portfolio als Ganzes vermieden wird. Die optimale Verteilung der in-
tern freigegebenen Anlageklassen (strategische Asset Allokation) wird turnusmaRig Uber einen Asset-
Liability-Management-Prozess ermittelt.

Die konkrete Aufteilung des Vermdgens auf die verschiedenen Anlagearten beriicksichtigt neben den
kurz- und mittelfristigen Kapitalmarkteinschatzungen vor allem die aus den eingegangenen Verpflich-
tungen resultierenden bilanziellen und liquiditatsseitigen Erfordernisse sowie die jeweilige Risiko-
tragfahigkeit der Pensionskasse. Festverzinsliche Wertpapiere in Form von Namensschuldverschrei-
bungen, Schuldscheindarlehen sowie Inhaberschuldverschreibungen werden direkt im Anlagevermo-
gen auf der Bilanz gehalten. Zusétzlich sind in geringem Umfang Immobilien und Festgelder im Di-
rektbestand enthalten. Alle anderen Assetklassen (Immobilien, Aktien, Beteiligungen und Invest-
ments in erneuerbare Energien) werden in einem Masterfonds zusammengefihrt. Hierdurch kénnen
Korrelationseffekte genutzt, Volatilitdten gesenkt und Ertrage besser gesteuert werden. Bei allen Ver-
mogensanlagen verfolgt die Pensionskasse prinzipiell eine langfristige Anlageabsicht.

Im Sinne einer stetigen Anlagepolitik und zur Sicherstellung eines addquaten Risikoprofils liegt im
aktuellen Planungszeitraum der Schwerpunkt der Neuanlagen in der Rentendirektanlage, sowie auf
Infrastruktur Investments. Alternative Investments werden weiterhin ausgebaut, um durch gezielte
Risikolibernahme das zusétzliche Renditepotenzial dieser Anlagen zu erschlieRen. Anderungen der
regulatorischen Rahmenbedingungen, Verdnderungen der Kapitalmarktverhaltnisse und weitere au-
Rerordentliche Ereignisse, die potenziell einen wesentlichen Einfluss auf die Entwicklung der Kasse
haben, kénnen eine auRerplanmiRige Uberpriifung unserer Anlagepolitik auslésen.

Die aktuell giiltige strategische Allokation der Anlagen der ZVK enthalt Bandbreiten fiir die jeweiligen
Marktwerte der Anlageklassen Festverzinsliche Wertpapiere und Darlehen (40 — 70 %), Immobilien
(10— 20 %), Alternative Investments (10 — 20 %) und Aktien/ Wandelanleihen unter Berlicksichtigung
von Sicherungskonzepten (0 — 15 %).

Die ZVK ist sich ihrer Verantwortung in den verschieden ESG-Bereichen (Environment, Social and
Governance — Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung) bewuRt.

Im Rahmen eindeutiger Zielvorgaben werden hierzu grundsatzlich samtliche Aktien- und Rentenfonds
u. a. einem ESG-Scoring unterworfen. Generell sind alle Aktien und Anleihen von Unternehmen, die
direkt in die Herstellung und den Vertrieb von Waffen involviert sind (gem. der ESG-Systematik des
Datenanbieters ,MSCI ESG”), fiir die Kapitalanlage nicht zuldssig.

Bei Fondsanlagen wird Gber die Anlageausschiisse der Spezialfonds darauf gedrangt, dass die Asset-
Manager Nachhaltigkeitskriterien starker beachten und dariiber transparent berichten. Des Weiteren
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werden neue Investments in Fondsldsungen vor allem in solche Produkte getétigt, die ausdriicklich
auch Nachhaltigkeitskriterien in ihren Anlageentscheidungen beriicksichtigen.

Mit den sich weiterentwickelnden aufsichtsrechtlichen und gesellschaftlichen Anforderungen sollen
zukiinftig ESG-Faktoren fiir die verschiedenen Assetklassen definiert werden.

Risikobewertung und Risikosteuerung der Kapitalanlagen

Die ZVK verfligt Gber ein angemessenes Risikomanagementsystem, dessen Ausgestaltung in enger
Anlehnung an die aufsichtsrechtlichen Bestimmungen erfolgt und die wesentlichen Elemente Risi-
koidentifikation, Risikoanalyse und -bewertung, Risikosteuerung und -liberwachung sowie die Risiko-
berichterstattung umfasst.

Ein Bestandteil des Risikomanagementsystems ist die Risikoinventur. Im Rahmen der Risikoinventur
werden die Risiken der Kasse regelmiRig auf Vollstandigkeit und Bedeutung hin analysiert und ggf.
angepasst. Fir alle identifizierten Risiken wird eine Wesentlichkeitsanalyse durchgefiihrt. Wesentli-
che Risiken sind Gegenstand des regelmaRigen Risikokontrollprozesses.

Die ZVK sieht folgende Risiken, die auf den Anlagebestand wirken:

Marktrisiko: Das Marktrisiko bezeichnet die Risiken, die sich direkt oder indirekt aus Schwankungen
in der H6he bzw. Volatilitit der Marktpreise fiir die Vermogenswerte, Verbindlichkeiten und Finan-
zinstrumente ergeben. Marktrisiken bestehen aus dem Aktienrisiko, Zinsanderungs- und Kreditrisiko,
Immobilien-, Wahrungs- und Konzentrationsrisiko.

Aktienrisiko: Aktienrisiken sind die Sensitivitat der Werte von Vermoégensgegenstanden, Verbindlich-
keiten und Finanzinstrumenten in Bezug auf Verdnderungen in der Héhe oder bei der Volatilitat der
Marktpreise von Aktien.

Zinsdnderungsrisiko: Das Zinsianderungsrisiko bezeichnet das Risiko von Marktwertanderungen zins-
sensitiver bilanzieller Aktiv- und Passivpositionen infolge von Marktzinsdnderungen. Zu einem gréfRe-
ren Risiko werden Zinsdnderungen vor allem dann, wenn die auf Unternehmensebene aggregierten
zinssensitiven Aktiv- und Passivpositionen eine unterschiedliche Duration besitzen (Durationsliicke),
sodass Zinsdnderungen nach Saldierung von aktiv- und passivseitigen Wertdanderungen zu Verlusten
in den anrechenbaren Eigenmitteln fiihren kénnen.

Wiederanlagerisiken: Wiederanlagerisiken beschreiben Risiken, dass Wiederanlagen nur zu niedrige-
ren Zins erfolgen kénnen. Infolgedessen kann die Erzielung des Rechnungszinses gefahrdet sein.

Kreditrisiko: Das Kreditrisiko bezeichnet das Risiko, das sich aufgrund eines Ausfalls oder aufgrund
einer Veranderung der Bonitat oder der Bewertung von Bonitat (Credit-Spread) von Wertpapieremit-
tenten, Gegenparteien und anderen Schuldnern ergibt, gegeniiber denen das Unternehmen Forde-
rungen hat.

Immobilienrisiko: Immobilienrisiken kénnen sich aus negativen Wertentwicklungen von direkt oder
indirekt gehaltenen Immobilien ergeben. Diese kdnnen sich aus einer Verschlechterung der speziellen
Eigenschaften der Immobilie (sinkende Ertrage, Mietausfille, erhohte Aufwande) oder allgemeinen
Marktwertédnderungen ergeben.
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Konzentrationsrisiko: Das Konzentrationsrisiko bezeichnet das Risiko, das sich dadurch ergibt, dass
das Unternehmen einzelne Risiken oder stark korrelierte Risiken eingeht, die ein bedeutendes Scha-
den- oder Ausfallpotenzial haben.

Wihrungsrisiko: Wahrungsrisiken resultieren aus Wechselkursschwankungen entweder aus in
Fremdwahrungen gehaltenen Kapitalanlagen oder falls ein Wahrungsungleichgewicht zwischen den
versicherungstechnischen Verbindlichkeiten und den Kapitalanlagen besteht.

Liquiditatsrisiko: Das Liquiditétsrisiko bezeichnet das Risiko, dass ein Unternehmen auf Grund man-
gelnder Fungibilitat nicht in der Lage ist, seinen finanziellen Verpflichtungen bei Falligkeit nachzu-
kommen.

Im Bereich der Marktrisiken begegnet die ZVK den Aktienrisiken durch eine regelméiRige Uberwa-
chung der Zeitwerte und der Durchfiihrung von Stresstests. RegelméRige Reports der Fonds und Va-
lue-at-Risk Betrachtungen erginzen die Uberwachung und Steuerung des Aktienrisikos. Die Absiche-
rung des im Portfolio befindlichen Aktienbestandes ist durch eine Overlay-Strategie umgesetzt. Die
Auswahl von Kapitalanlagen erfolgt unter Bericksichtigung der geforderten ESG-Kriterien.

Die ZVK beurteilt Zinsdnderungsrisiken im Rahmen von vierteljahrlich durchgefiihrten Stresstests
nach dem von der BaFin vorgegebenen Schema. Darliber hinaus gibt die Prognoserechnung Auf-
schluss tiber die Auswirkung sich verdndernder Marktzinsen. Dem Zinsanderungsrisiko wird auch
durch eine buy-and hold-Strategie Rechnung getragen.

Dem Wiederanlagerisiko begegnet die ZVK durch eine breite Diversifikation in der Anlage und durch
Prufung neuer Anlageprodukte.

Dem Kreditrisiko sowie dem Konzentrationsrisiko wird durch die aufsichtsrechtliche Verteilung des
Vermégens auf verschiedene Anlagen (Mischung) sowie die Verteilung auf verschiedene Schuldner
bzw. Objekte (Streuung) begegnet. Flir Emittenten / Schuldner gilt bei Investitionen ein Mindestrating
in Hohe des Investment-Grade. Die Einschdtzungen von Ratingagenturen werden durch eigene Boni-
tatsanalysen validiert.

Bei den direkt gehaltenen Immobilien findet eine jahrliche Ermittlung des Verkehrswertes statt. In
diesem Zusammenhang werden auch die Renditen, Reserven, Ertrdge und Aufwdnde der einzelnen
Objekte ermittelt und Uberprift. Bei den indirekt gehaltenen Immobilien erfolgen ein monatliches
Reporting der Fondspreise und ein regelméaRiger Austausch mit den Fondsmanagern.

Das Liquiditatsrisiko wird durch eine Finanz- und Liquiditatsplanung liberwacht und gesteuert. Dabei
werden Zahlungsstréme aus dem versicherungstechnischen Geschéft und den Kapitalanlagen einbe-
zogen. Durch laufende Ertrdge aus Kapitalanlagen sowie eine zeitnahe VerauRerbarkeit des Anlage-
bestandes ist jederzeit eine ausreichende Liquiditatsversorgung gewahrleistet.

Wahrungsrisiken haben fiir die ZVK nur eine untergeordnete Bedeutung, da Fremdwahrungsrisiken
auf den Masterfonds begrenzt sind.
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Verglitungssystem

Derzeit hat die ZVK kein Vergltungssystem, das grundlegend an die Erreichung von Nachhaltigkeits-
zielen gebunden ist — weder fiir Mitarbeiter noch fiir Fihrungskrafte. Die Einflhrung eines generellen
mit Nachhaltigkeitszielen verkntpften Anreizsystems ist zundchst nicht vorgesehen.

Wiesbaden, 28. April 2023
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