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Zentrales Versorgungswerk fiir das Dachdeckerhandwerk VVaG

Erklarung zu den Grundsdtzen der Anlagepolitik gemaR § 234i VAG

Einleitung

Das Zentrale Versorgungswerk fiir das Dachdeckerhandwerk VVaG (ZVW) ist eine Einrichtung der be-
trieblichen Altersversorgung in der Rechtsform des Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit (VVaG).
Das ZVW unterliegt der Aufsicht durch die Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).

Das ZVW gewahrt Zusatzrenten wegen Alter- und Invaliditdt an die Arbeitnehmer im Dachdecker-
handwerk sowie deren Hinterbliebenen gemaR den Allgemeinen Versicherungsbedingungen und in
Ubereinstimmung mit der Satzung. Bei den Alters- und Invaliditatsleistungen handelt es sich im We-
sentlichen um lebenslang laufende Rentenzahlungen. Das ZVW Ubernimmt somit biometrische Risi-
ken, insbesondere Langlebigkeitsrisiken, aber auch Todesfallrisiken.

GemaiR § 234i hat das ZVW eine Erklarung zu den Grundsdtzen der Anlagepolitik gegentiber der Auf-
sichtsbehérde abzugeben und diese 6ffentlich zugdnglich zu machen.

Kapitalanlagepolitik

Fur das ZVW gehért es zu den wichtigsten Grundsatzen der Unternehmensfiihrung, eine risikokon-
trollierte 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 Anlageverordnung fiir Pensionskassen, Sterbekassen und kleinen Versiche-
rungsunternehmen sowie den gesetzlichen Vorschriften zur jederzeitigen Bedeckung der Versor-
gungsanspriche und der Eigenkapitalvorgaben.

Ziel der Anlagepolitik des ZVW ist die dauerhafte Erflllbarkeit der Verpflichtungen gegeniiber den
Versicherten und Rentnern. GemaR den allgemeinen Anlagegrundsatzen des Versicherungsaufsichts-
gesetzes (VAG) missen Pensionskassen ihre Vermogenswerte nach dem Grundsatz der unternehme-
rischen Vorsicht so anlegen, dass Sicherheit, Qualitat, Liquiditat und Rentabilitdt des Kapitalanlage-
bestandes als Ganzes sichergestellt werden. Die Struktur der Kapitalanlagen des ZVW, der Umfang
der investierten Assetklassen, wie auch Mischung und Streuung, entsprechen der aufsichtsrechtlich
vorgegebenen Anlageverordnung.

Die Kapitalanlagen des ZVW sind auf eine angemessene jahrliche Wertentwicklung (laufende Verzin-
sung, Nettoverzinsung) bei einem jederzeitigen Erhalt ausreichender Sicherheitsreserven (Substanz-
erhalt) ausgerichtet, um eine fir die Mitglieder langfristig planbare und attraktive Rentenleistung zu
ermoglichen.
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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 uber
diverse Anlageklassen und Anlagestile hinweg. Hiermit wird unter anderem sichergestellt, dass eine
UbermaRige Abhédngigkeit z. B. von einem bestimmten Vermogenswert/Emittenten und eine tber-
maRige Risikokonzentration im Portfolio als Ganzes vermieden wird. Die optimale Verteilung der in-
tern freigegebenen Anlageklassen (strategische Asset Allokation) wird turnusmaéfig tiber einen Asset-
Liability-Management-Prozess (ALM-Ansatz) ermittelt.

Die konkrete Aufteilung des Vermégens 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 Anlagevermé-
gen auf der Bilanz gehalten. Alle anderen Assetklassen, wie beispielsweise Aktien werden indirekt
Uber Fonds gehalten. Hierdurch kénnen Korrelationseffekte genutzt, Volatilitdten gesenkt und Er-
trage besser gesteuert werden. Bei allen Vermégensanlagen verfolgt die Pensionskasse prinzipiell
eine langfristige Anlageabsicht.

Im Sinne einer stetigen Anlagepolitik und zur Sicherstellung eines addquaten Risikoprofils liegt im
Planungszeitraum der Schwerpunkt der Neuanlagen in der Rentendirektanlage und im Kauf von Mas-
terfondsanteilen. Anderungen der regulatorischen Rahmenbedingungen, Veranderungen der Kapi-
talmarktverhiltnisse und weitere auBerordentliche Ereignisse, die potenziell einen wesentlichen Ein-
fluss auf die Entwicklung der Gesellschaft haben, kénnen eine auRerplanméRige Uberpriifung unserer
Anlagepolitik ausldsen.

Die strategische Allokation der Anlagen des ZVW enthalt Bandbreiten fiir die jeweiligen Marktwerte
der Anlageklassen Festverzinsliche Wertpapiere und Darlehen (50 — 90 %), Immobilien (10 — 20 %),
Alternative Investments (0 — 20 %) und Aktien/ Wandelanleihen unter Berlicksichtigung von Siche-
rungskonzepten (0 — 20 %).

Das ZVW ist sich ihrer Verantwortung in den verschieden ESG-Bereichen (Environment, Social and
Governance — Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung) bewuft.

Im Rahmen eindeutiger Zielvorgaben werden hierzu grundsétzlich simtliche 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”), flr die Kapitalanlage nicht zuldssig.

Bei Fondsanlagen wird tiber die Anlageausschiisse darauf gedrangt, dass die Asset-Manager Nachhal-
tigkeitskriterien starker beachten und dariiber transparent berichten. Des Weiteren werden neue In-
vestments in Fondslésungen vor allem in solche Produkte getatigt, die ausdriicklich auch Nachhaltig-
keitskriterien in ihren Anlageentscheidungen beriicksichtigen.

Mit den sich weiterentwickelnden aufsichtsrechtlichen und gesellschaftlichen Anforderungen sollen
sich zuklinftig ESG-Faktoren fur die verschiedenen Assetklassen definiert werden.
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Risikobewertung und Risikosteuerung der Kapitalanlagen

Das ZVW verfiigt Giber ein angemessenes Risikomanagement, dessen Ausgestaltung in enger Anleh-
nung an die aufsichtsrechtlichen Bestimmungen erfolgt und die wesentliche Elemente Risikoidentifi-
kation, Risikoanalyse und -bewertung, Risikosteuerung und -Uberwachung sowie die Risikoberichter-
stattung umfasst.

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

Das ZVW sieht folgende Risiken, die auf den Anlagebestand wirken:

Marktrisiko: Das Marktrisiko bezeichnet die Risiken, die sich direkt oder indirekt aus Schwankungen
in der H8he bzw. Volatilitdt der Marktpreise fiir die Vermogenswerte, Verbindlichkeiten und Finan-
zinstrumente ergeben. Marktrisiken bestehen aus dem Aktienrisiko, Zinsdnderungs- und Kreditrisiko,
Immobilien-, Wahrungs- und Konzentrationsrisiko.

Aktienrisiko: Aktienrisiken sind die Sensitivitdt der Werte von Vermogensgegenstanden, Verbindlich-
keiten und Finanzinstrumenten in Bezug auf Verdnderungen in der Hohe oder bei der Volatilitdt der
Marktpreise von Aktien.

Zinsanderungsrisiko: Das Zinsanderungsrisiko bezeichnet das Risiko von Marktwertdnderungen zins-
sensitiver bilanzieller Aktiv- und Passivpositionen infolge von Marktzinsédnderungen. Zu einem groRe-
ren Risiko werden Zinsdnderungen vor allem dann, wenn die auf Unternehmensebene aggregierten
zinssensitiven Aktiv- und Passivpositionen eine unterschiedliche Duration besitzen (Durationsliicke),
sodass Zinsdanderungen nach Saldierung von aktiv- und passivseitigen Wertanderungen zu Verlusten
in den anrechenbaren Eigenmitteln flihren kénnen.

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

Kreditrisiko: Das Kreditrisiko bezeichnet das Risiko, das sich aufgrund eines Ausfalls oder aufgrund
einer Verdanderung der Bonitédt oder der Bewertung von Bonitdt (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 kénnen sich aus einer Verschlechterung der speziellen
Eigenschaften der Immobilie (sinkende Ertrage, Mietausfélle, erhohte Aufwadnde) oder allgemeinen
Marktwertianderungen (etwa infolge einer Immobilienkrise) ergeben.

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

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

Im Bereich der Marktrisiken begegnet das ZVW den Aktienrisiken durch eine regelméRige Uberwa-
chung der Zeitwerte und der Durchfiihrung von Stresstests. RegelmaRige Reports der Fonds und Va-
lue-at-Risk Betrachtungen erginzen die Uberwachung und Steuerung des Aktienrisikos. Die Auswahl
von Kapitalanlagen erfolgt unter Beriicksichtigung der geforderten ESG-Kriterien.

Das ZVW beurteilt Zinsdanderungsrisiken im Rahmen von vierteljdhrlich durchgefiihrten Stresstests
nach dem von der BaFin vorgegebenen Schema. Darliber hinaus gibt die Prognoserechnung Auf-
schluss (iber die Auswirkung sich verdndernder Marktzinsen. Dem Zinsdnderungsrisiko wird auch
durch eine buy-and hold-Strategie Rechnung getragen.

Dem Wiederanlagerisiko begegnet das ZVW durch eine breite Diversifikation in der Anlage und durch
Prifung 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. Fir Emittenten / Schuldner gilt bei Investitionen ein Mindestrating
in Hohe des Investment-Grade. Die Einschatzungen von Ratingagenturen werden durch eigene Boni-
tatsanalysen validiert.

Das Liquiditatsrisiko wird durch eine Finanz- und Liquiditdtsplanung (iberwacht und gesteuert. Dabei
werden Zahlungsstréme aus dem versicherungstechnischen Geschaft und den Kapitalanlagen einbe-
zogen. Durch laufende Ertrége aus Kapitalanlagen sowie eine zeitnahe VerauBerbarkeit des Anlage-
bestandes ist jederzeit eine ausreichende Liquiditdtsversorgung gewdhrleistet.

Wihrungsrisiken haben fir das ZVW nur eine untergeordnete Bedeutung, da Fremdwahrungsrisiken
auf einen Fonds begrenzt sind.
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Vergiitungssystem

Derzeit hat das ZVW kein Verglitungssystem, das grundlegend an die Erreichung von Nachhaltigkeits-
zielen gebunden ist — weder fuir Mitarbeiter noch fur Fihrungskréfte. Die Einfihrung eines generellen
mit Nachhaltigkeitszielen verkniipften Anreizsystems ist zunachst nicht vorgesehen.

Wiesbaden, 28. April 2023
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