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1. Anwendungsbereich

GemaR § 234i Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) fiir Pensionskassen ist eine Erklarung zu den
Grundsatzen der Anlagepolitik der Zusatzversorgungskasse des Dachdeckerhandwerks VVaG (ZVK) zu
verfassen. Diese Erklarung bezieht sich auf die Anlagepolitik der ZVK.

Die Grundsatze der Anlagepolitik konkretisieren die allgemeinen Anlagegrundsatze gemaR § 124 Abs.
1 VAG und gelten fir die Kapitalanlagen, die zur Bedeckung der versicherungstechnischen Verpflich-
tungen dienen. Sie werden durch die Hauptbestandteile des Anlageprozesses weiter spezifiziert, die
aus Folgendem bestehen:

- der Analyse der versicherungstechnischen Verpflichtungen und der Ableitung einer langfris-
tigen Anlageplanung (Asset-Liability-Management bzw. Strategische Asset Allokation),

- der Umsetzung im Anlageprozess (taktische Asset Allokation) sowie

- dem Risikomanagement der Kapitalanlagen, einschlieBlich Kontroll- und Berichtsprozessen

Richtlinien und Leitlinien innerhalb dieser Prozesse stellen sicher, dass das Kapitalanlagemanagement
konsistent umgesetzt wird.

Mit dieser Erklarung werden die gesetzlichen Vorgaben nach § 234i VAG erfillt. Flr die Erfullung der
regulatorischen Anforderungen gemal §§ 134b, 134c Aktiengesetz (AktG) und die gemaR Verordnung
(EU) 2019/2088 zu nachhaltigkeitsbezogenen Offenlegungspflichten verweisen wir auf unsere sepa-
raten Veroffentlichungen auf unserer Homepage (www.soka-dach.de).

2.Voraussetzungen der Anlagepolitik

2.1 Regulatorische Vorgaben

Die ZVK ist eine betriebliche Altersvorsorgeeinrichtung, die als Versicherungsverein auf Gegenseitig-
keit (VVaG) organisiert ist. Als regulierte Pensionskasse unterliegt sie der Aufsicht durch die Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Die Anlage des Sicherungsvermogens erfolgt gemaR
den quantitativen und qualitativen Vorgaben der Verordnung tber die Anlage des Sicherungsvermo-
gens von Pensionskassen (AnlV).

Die gesetzlichen Bestimmungen des VAG werden durch die genannten Verordnungen sowie durch
weitere Veroffentlichungen der BaFin wie Rundschreiben, Sammelverfiigungen und Auslegungsent-
scheidungen prazisiert. Zusatzlich gelten interne Anlagerichtlinien, die mindestens einmal jahrlich
vom Vorstand Uberpriift und bei Bedarf angepasst werden. Diese Richtlinien dienen der Konkretisie-
rung der Vorgaben fir die Kapitalanlagen der ZVK.

2.2 Leistungsstruktur

Die ZVK gewahrt als Erganzung zur gesetzlichen Rentenversicherung Alters-, Invaliditats- und Todes-
fallleistungen an die Arbeitnehmer im Dachdeckerhandwerk sowie deren Hinterbliebenen gemaf den
Bestimmungen der Satzung, den Allgemeinen Versicherungsbedingungen und den Technischen Ge-
schaftsplanen. Bei den Alters- und Invaliditatsleistungen handelt es sich im Wesentlichen um lebens-
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lang laufende Rentenzahlungen. Die ZVK lGbernimmt somit biometrische Risiken, insbesondere Lang-
lebigkeitsrisiken, aber auch Todesfallrisiken.

3. Kapitalanlagepolitik

Fir 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-
schrankungen, so insbesondere den qualitativen und quantitativen Vorgaben zur Anlage des Siche-
rungsvermogens nach der AnlV fiir Pensionskassen, Sterbekassen und kleinen Versicherungsunter-
nehmen sowie den gesetzlichen Vorschriften zur jederzeitigen Bedeckung der Versorgungsanspriiche
und der Eigenkapitalvorgaben.

Ziel der Anlagepolitik der ZVK ist die dauerhafte Erflllbarkeit der Verpflichtungen gegenliber den Ver-
sicherten und Rentnern. Gemal den allgemeinen Anlagegrundsatzen des VAG miissen Pensionskas-
sen ihre Vermogenswerte nach dem Grundsatz der unternehmerischen Vorsicht so anlegen, dass Si-
cherheit, Qualitat, Liquiditdat und Rentabilitat des Kapitalanlagebestandes als Ganzes sichergestellt
werden. Die Struktur der Kapitalanlagen der ZVK, der Umfang der investierten Assetklassen, wie auch
Mischung und Streuung, entsprechen der aufsichtsrechtlich vorgegebenen AnlV.

Die Kapitalanlagen der ZVK sind auf eine angemessene jahrliche Wertentwicklung (laufende Verzin-
sung, Nettoverzinsung) bei einem jederzeitigen Erhalt ausreichender Sicherheitsreserven (Substanz-
erhalt) ausgerichtet, um eine fiir die Mitglieder langfristig planbare und attraktive Rentenleistung zu
ermoglichen. Als MaRstab fiir den Erfolg der Kapitalanlage der ZVK wird neben dem aktuellen Rech-
nungszins des Verpflichtungsbestandes (aktuell i.H.v. 1,26 % zum 31.12.2024) auch das interne Mo-
dell der betriebsnotwendigen Mindestverzinsung herangezogen. Dieses Modell quantifiziert die Ver-
zinsungsanforderungen, die sich aus den Verpflichtungen ergeben, und dient somit als Benchmark
fir die Kapitalanlagen.

Des Weiteren sind gem. § 234c Abs. 1 Satz 1 VAG durch das Risikomanagementsystem auch die Wir-
kungen von 6kologischen und sozialen Risiken sowie die Unternehmensfiihrung betreffenden Risiken
abzudecken, soweit diese mit dem Anlageportfolio und dessen Verwaltung in Verbindung stehen.
Diese Risiken erfasst die ZVK nicht als separate Risikokategorie, sondern beriicksichtigt dessen poten-
zielle Auswirkungen fiir die Kapitalanlagen innerhalb der Risikokategorie der Marktrisiken.

Ein weiterer Aspekt der Kapitalanlage ist die angemessene Diversifikation der Gesamtanlagen lber
diverse Anlageklassen und Anlagestile hinweg. Hiermit wird unter anderem sichergestellt, dass eine
UberméaRige Abhangigkeit z. B. von einem bestimmten Vermoégenswert/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 tGiber 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-
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tragfahigkeit der Pensionskasse. Festverzinsliche Wertpapiere in Form von Namensschuldverschrei-
bungen, Schuldscheindarlehen sowie Inhaberschuldverschreibungen werden direkt im Anlagevermo-
gen auf der Bilanz gehalten. Zusatzlich 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, Volatilitaten 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
alternativen Investments. Alternative Investments werden wir weiterhin ausbauen, um durch ge-
Zielte Risikolibernahme das zuséitzliche Renditepotenzial dieser Anlagen zu erschlieRen. Anderungen
der regulatorischen Rahmenbedingungen, Veranderungen der Kapitalmarktverhaltnisse und weitere
auBerordentliche Ereignisse, die potenziell einen wesentlichen Einfluss auf die Entwicklung der Kasse
haben, kdnnen eine auRerplanmaRige Uberpriifung unserer Anlagepolitik ausldsen.

Die aktuell glltige strategische Allokation der Anlagen der ZVK enthélt Bandbreiten fiir die jeweiligen
Marktwerte der Anlageklassen Festverzinsliche Wertpapiere und Darlehen (40 — 70 %), Immobilien
(10-20 %), Alternative Investments (10 — 20 %) und Aktien/ Wandelanleihen unter Beriicksichtigung
von Sicherungskonzepten (0 — 15 %). Temporare Abweichungen bleiben vorbehalten, insbesondere
dann, wenn diese Bandbreiten aufgrund von Marktverdanderungen nicht eingehalten werden kénnen.

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

Im Rahmen der regulatorischen Verpflichtung unserer Master-Kapitalverwaltungsgesellschaft, HSBC
Inka, werden alle Emittenten innerhalb des Masterfonds grundsatzlich einem ESG-Scoring unterzo-
gen. Im Allgemeinen werden dort Investitionen getatigt, indem eine ESG-Ausschlussliste bertcksich-
tigt wird, um den Anforderungen an die Bericksichtigung von Nachhaltigkeitskriterien und Principal
Adverse Impacts (PAl) gerecht zu werden.

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

4. Risikomanagement 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 umfassen. Ferner basieren die Grundsatze des Risikomanagements auf der verab-
schiedeten und regelmaRig zu aktualisierenden Risikostrategie. Die Risikostrategie bildet die Grund-
lage fir die internen Leitlinien zum Umgang mit den sich aus der Geschéftsstrategie ergebenden Ri-
siken.

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

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

Das Marktrisiko bezeichnet die Risiken, die sich direkt oder indirekt aus Schwankungen in der Héhe
bzw. in der Volatilitat der Marktpreise fir die Vermogenswerte, Verbindlichkeiten und Finanzinstru-
mente ergeben. Das Marktrisiko bildet ein Modul fiir die Berechnung des Risikokapitalbedarfs und
besitzt insgesamt sechs Untermodule: Zinsanderungsrisiko, Aktienrisiko, Immobilienrisiko, Kreditri-
siko, Marktkonzentrationsrisiko und Wahrungsrisiko. Im Folgenden werden die wesentlichen Risiken
des Moduls Marktrisiko beschrieben.

Aktienrisiken spiegeln die Sensitivitdt der Werte von Vermogengegenstanden, Verbindlichkeiten und
Finanzinstrumenten in Bezug auf Veranderungen in der Hohe oder bei der Volatilitdt der Marktpreise
von Aktien wider. Solche Risiken treten insbesondere bei Korrekturen an den Kapitalmarkten oder
einer rezessiven Wirtschaftsentwicklung auf. In der Folge kénnen die Ertrdage aus Aktienfonds sinken,
was die Rendite der betreffenden Investitionen negativ beeinflusst. Zudem kann es zu einem Riick-
gang des Sicherungsvermoégens kommen, insbesondere wenn die Marktwertverluste zu einem po-
tenziellen Abschreibungsbedarf der zugrundeliegenden Vermogenswerte fiihren. Den Aktienrisiken
begegnet die ZVK durch eine breite Diversifikation, da die Aktienwerte in einem Masterfonds mit
anderen Assetklassen gebiindelt sind. Zudem findet eine regelmiRige Uberwachung der Zeitwerte
und die Durchfiihrung von Stresstests statt. Zusatzlich wird das Aktienrisiko durch regelmalige Re-
ports der Fonds und Value-at-Risk Betrachtungen lberwacht und gesteuert. SchliefSlich sichert ein
dynamisches Wertsicherungskonzept mit regelmaRig angepasster Wertuntergrenze den Bestand wir-
kungsvoll ab.

Das Zinsanderungsrisiko charakterisiert die Sensitivitat der Vermogenswerte, Verbindlichkeiten und
Finanzinstrumente in Bezug auf Veranderungen in der Zinsstrukturkurve und auf die Volatilitdten der
Zinssatze. Anderungen der Zinssitze kénnen zu erheblichen Kursbewegungen bei festverzinslichen
Wertpapieren und anderen zinsgebundenen Anlagen flihren. Im Falle eines Verkaufs dieser Vermo-
genswerte kann dies zu realisierten Verlusten oder Gewinnen fiihren, was sich direkt auf das Jahres-
ergebnis auswirken kann. Die Zinsanderungsrisiken beurteilt die ZVK im Rahmen von vierteljahrlich
durchgefiihrten Stresstests nach dem von der BaFin vorgegebenen Schema. Des Weiteren geben die
Prognoserechnung und die ALM-Studien Aufschluss Gber die Auswirkung von sich verandernden
Marktzinsen.

Das Kreditrisiko bezieht sich auf die potenziellen Verluste, die sich in Folge eines Ausfalls, einer Ver-
anderung der Bonitadt oder der Bewertung (Credit-Spread) von Wertpapieremittenten, Gegenpar-
teien und anderen Schuldnern ergeben, gegeniiber denen seitens der ZVK Forderungen bestehen.
Zusatzlich wird dem Kreditrisiko durch die aufsichtsrechtliche Verteilung des Vermdgens auf verschie-
dene Anlagen (Mischung) sowie die Verteilung auf verschiedene Schuldner bzw. Objekte (Streuung)
begegnet. Um das Wettbewerber- und Emittentenrisiko bewerten zu kdnnen, wird als Unterstiitzung
die Bewertung von Ratingagenturen genutzt. Fir die Emittenten ist bei Investitionen ein Min-
destrating in Hohe des Investment-Grades erforderlich. Die Einschatzung kann durch eigene Bonitats-
analysen erweitert werden. Die Ratingeinschatzungen miissen regelmaRig Gberwacht werden, sodass
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auf Veranderungen reagiert werden kann. Weiterhin iberwiegen Anlagen in Wertpapiere 6ffentli-
cher, kommunalnaher Emittenten sowie Anlagen bei Kreditinstituten, fir die spezielle Einlagensiche-
rungssysteme bestehen.

Immobilienrisiken kdnnen sich aus negativen Wertentwicklungen von Immobilien ergeben, die direkt
oder indirekt gehalten werden. Darunter fallen eine Verschlechterung der Immobilieneigenschaften
(sinkende Ertrage, Mietausfille, erhohte Aufwédnde) und Marktwertdnderungen. Bei direkt gehalte-
nen Immobilien findet jahrlich eine Ermittlung des Verkehrswertes statt. Hierbei werden auch Rendi-
ten, Reserven, Ertrage, sowie Aufwdnde der einzelnen Objekte ermittelt und Giberprift. Bei den indi-
rekt gehaltenen Immobilienfonds erfolgt ein monatliches Reporting der Fondspreise und ein regel-
maRiger Austausch mit den Fondsmanagern. Darliber hinaus werden auch implizite Immobilienrisi-
ken beriicksichtigt, die beispielsweise aus Investitionen in grundpfandrechtlich gesicherte Darlehen
resultieren. Diese Risiken entstehen, weil die Wertentwicklung der zugrunde liegenden Immobilien
direkten Einfluss auf den Marktwert der entsprechenden Anlagen hat.

Das Liquiditatsrisiko beschreibt die Gefahr, anstehende Zahlungsverpflichtungen nicht mehr unein-
geschrankt und fristgerecht nachkommen zu kénnen. Dieses Risiko wird durch die Modellierung der
kurz- und langfristigen Cashflows adressiert. Fur kurzfristige Verpflichtungen erfolgt dies im Rahmen
des Tagesgeschafts, wahrend langfristige Zahlungsverpflichtungen durch Prognoserechnungen und
ALM-Studien berticksichtigt werden.

5. Uberpriifung der Anlagepolitik

Die Anlagepolitik der ZVK wird gemaR den aufsichtsrechtlichen Vorgaben des Kapitalanlagerund-
schreibens 11/2017 (VA) jahrlich Gberprift, gestiitzt auf Analysen des Asset-Liability-Managements
und der Strategischen Asset Allokation.

Eine unterjdhrige Uberpriifung kann durch unvorhergesehene Ereignisse ausgelést werden. Dabei
wird zunachst eine qualitative Bewertung der potenziellen Auswirkungen vorgenommen. Sollte diese
Bewertung zu dem Schluss kommen, dass das Ereignis wesentliche Veranderungen in den Grundan-
nahmen fiir die Anlagepolitik mit sich bringt, wird ein quantitativer Uberpriifungsprozess eingeleitet.
Beispiele fir solche Ereignisse sind:

- Notwendige Anpassungen an neue regulatorische Vorgaben

- Signifikante Veranderungen im Ertrags- und Risikoprofil der Anlageklassen

- Signifikante Veranderung der Marktbedingungen

- Potenzieller Einsatz neuer Finanzinstrumente oder Anlageklassen

- Neubewertung von Risiken beziehungsweise der Risikotragfahigkeit

- Anderungen im Risikoprofils, z.B. nach Abschluss der eigenen Risikobeurteilung geméaR
§ 234d VAG

- Anderungen in der Organisationsstruktur mit dauerhaften Auswirkungen auf die Anlage- und
Risikomanagementprozesse

Diese Ausloser werden qualitativ und quantitativ durch die bestehenden Prozesse im Anlage- und
Risikomanagement Gberwacht.
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6. Vergutungssystem

Derzeit hat die ZVK kein Verglitungssystem, das grundlegend an die Erreichung von Nachhaltigkeits-
zielen gebunden ist — weder fiir Mitarbeiter noch fiir Flihrungskréfte. Die Einflihrung eines generellen
mit Nachhaltigkeitszielen verknipften Anreizsystems ist zunachst nicht vorgesehen.

Wiesbaden, 20. April 2026

Zusatzversorgungskasse des
Dachdeckerhandwerks VVaG
- Der Vorstand-
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