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Vertreterversammlung

Die Vertreterversammliung wurde zum 17. Juni 2020 fir eine Amtszeit von finf Jahren gewdhlt. Sie setzt sich zum
31. Dezember 2022 aus 37 Vertretern / Vertreterinnen und ihren Stellvertretern / Stellvertreterinnen zusammen.

Vertreter / Vertreterinnen

Annegret Agena Michael Markwort
Annett Beger Doris Merten

Jérn Brandes Christian Meyenberg
Ulrike Breitling-Obloha Giinther Mick
Vanessa Buddensiek Sabine Pascoletti
Jasmin Diederich Georg Poppen
Ursula Geisselséder Ute Richter
Ekkehard Hoffmann Claudia Scherf

Frank Hoppmann Alexander Schimpf
Christian Kaiser Heike Schmidt
Andrea Keller Holger Schmidt

Eva Kirschstein Margit Schneider-Volkmar
Hermann Kisters Ralf Schnitzer
Herbert Kossatz Uwe Walter

Lutz Krauskopf Karin WiBenbach
Christiane Kuhls Clemens Wohlfart
Frank Kuhnert Morbert Zajonz

Olaf Kwiczor Bernd Zillich

Rene Markmann



Lagebericht

Die MER-Pensionskasse WWaG (Pensionskasse) ist eine
Firmenpensionskasse i.5.d. § 233 VAG. Sie hat den
Zweck, Versorgungsleistungen an die Mitarbeiter der
Mitgliedsunternehmen im Rahmen der betrieblichen
Altersversorgung zu erbringen. Dabei konzentriert sie
sich auf die Tourismusbranche. Sie ist als soziale Ein-
richtung steuerbefreit gemaB § 5 K5tG.

Die Pensionskasse hat ihre gesamte Administration an
die Hamburger Pensionsverwaltung eG (HAPEV) aus-
gegliedert.

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Alterssicherung in Deutschland befindet sich in ei-
nem Prozess der Umstrukturierung. Das Leistungsni-
veau der gesetzlichen Rente wird weiter sinken. Zum
Ausgleich férdert der Gesetzgeber diverse, sich teils wi-
dersprechende Konzepte der privaten oder betriebli-
chen, kollektiv oder individuell organisierten, auf Ren-
ten- oder Kapitalbasis, Immobilieneigentum oder Un-
ternehmensbeteiligungen gerichteten, mit oder chne
Gewinnstreben des Anbieters organisierten Vorsorge.
In Ubereinstimmung mit ihren Mitgliedsunternehmen
positioniert sich die Pensionskasse als ein kollektiv or-
ganisiertes und einfach strukturiertes System der be-
trieblichen Altersversorgung zur Erganzung der gesetz-
lichen Rente. Die dazu ideal passende Unternehmens-
form ist die auf sozialen Profit und auf die Mitgliedsun-
ternehmen und die Mitglieder als Eigentimer aus-
gerichtete Organisation ,auf Gegenseitigkeit”. Dieses
unternehmerische Prinzip setzt die Pensionskasse sehr
erfolgreich um, obwohl das Marktumfeld fir die kapi-
talgedeckte Zusatzversorgung weiterhin herausfor-
dernd ist.

Bestandsentwicklung

Am Ende des Geschiaftsjahres hatte die Kasse 8.377 An-
warter (Vorjahr: 8.513) und 3.809 Pensiondre (Vorjahr:
3.649). Die Zusammensetzung und die Entwicklung
werden in der Anlage zum Lagebericht erldutert.

Die verdienten Beitrdge bewegten sich mit 12,7 Mio.
EUR (Worjahr: 12,7 Mio. EUR) auf dem Niveau des Vor-
jahres und lagen damit etwas oberhalb des erwarteten
Wertes.

Im Berichtsjahr wurden folgende Renten gezahlt:

EUR %
18.276.177 90,3
461.680 23
1.485.271 73
26.054 0,1

Altersrenten
Invalidenrenten

Witwen- und Witwerrenten
Waisenrenten

20.249.182 100,0

Die Rentenzahlungen des Jahres 2022 lagen um 572
TEUR und damit 2,9 % iber denen des Vorjahres, was
auf die planmaBige Zunahme der Zahl der Pensions-
empfinger zuriickzufiihren ist.

Im Geschéftsjahr 2022 wurden der Deckungsriickstel-
lung 5,7 Mio. EUR zugefihrt, um weitere Verstarkun-
gen der versicherungsmathematischen Rechnungs-
grundlagen wie z.B. Rechnungszins vorzufinanzieren.
Zum Ende des Geschiftsjahres betrug die pauschale
Verstarkung damit 24,4 Mic. EUR. Insgesamt ist der
Anstieg der Deckungsriickstellung auf 6044 Mio. EUR
tiber dem geplanten Wert. Dies resultiert insbesondere
aus hiheren Beitragszahlungen und versicherungsma-
thematischen Gewinnen aufgrund von Bestandsande-
rungen sowie der erfolgten Uberschussbeteiligung in
Héhe von 3,7 Mio. EUR.

Aus dem Uberschuss des Berichtsjahres in Héhe von
3.179 TEUR wurden 1.065 TEUR der Verustriicklage zu-
gefiihrt. Fiir die satzungsgemaBe Uberschussbeteili-
gung verblieben 2.114 TEUR, die der Riickstellung fiir
Beitragsrickerstattung zugefihrt wurden.

Kapitalanlagen

Die Anlagestrategie der Pensionskasse hat zum Ziel,
unter allen Umstdnden den Garantiezins zu erwirt-
schaften. Der Grundsatz der Sicherheit hat daher in der
Kapitalanlage oberste Prioritat. Uber den Garantiezins
hinaus will die Pensionskasse eine angemessene Uber-
schussbeteiligung gewihren. Damit sie diese beiden
Ziele erreicht, investiert sie iberwiegend in Zinstitel
und zusdtzlich im Rahmen ihrer Risikotragfihigkeit -
auch in andere Kapitalanlagen mit Aktien-, Kredit-,
Volatilitits- und Wahrungsrisiken sowie direkt und in-
direkt in Immobilien.



Die Kapitalanlagestrategie bericksichtigt insbesondere
die Anforderungen aus der Verpflichtungsseite. Diesem
Asset-Liability-Management-Aspekt kommt im Ma-
nagement der Zinsanlagen in der Direktanlage eine
groBe Bedeutung zu. Eine kontinuierliche Kreditiber-
wachung der Bonitatsrisiken der im Bestand befindli-
chen Anleihen ist essenziell. Hierzu werden laufend
Analysen im Rahmen der definierten Kreditprozesse
durchgefiihrt.

Zur Diversifikation und Renditeoptimierung investiert
die Pensionskasse auBerdem in ein Diversifikations-
portfolio (z.B. Schwellenldnder- und Unternehmensan-
leihen, Aktienstrategien, Unternehmensbeteiligungen),
fiir welches Spezialwissen erforderlich ist. Neben Enga-
gements in den &ffentlichen Markten nimmt seit eini-
gen Jahren auch die Bedeutung von Investments in pri-
vaten Markten zu. In diesem Segment baut die Pensi-
onskasse seit dem Geschiftsjahr 2018 ein breit diversi-
fiziertes Beteiligungsportfolio Gber Kreditfonds auf.
Das Management der Anlagen im Diversifikationsport-
folio Gbertragt die Pensionskasse dabei externen Ma-
nagern. Bei der Managerauswahl! richtet sich das be-
sondere Augenmerk auf einen etablierten und strin-
genten Investmentprozess, Teamstabilitdt und eine
ausgepragte Risikokultur. Durch die breite Streuung
des Diversifikationsportfolios soll eine relativ stetige
Wertentwicklung erreicht werden. Des Weiteren beste-
hen Engagements in Immobilienbeteiligungen und in
Immobilienspezialfonds, die durch externe Manager
verwaltet werden. Eine breitere regionale Diversifika-
tion des Immobilienportfolios wird mittels Fondsinves-
titionen umgesetzt.

Uberwiegend besteht eine noch zinstragende Vermé-
gensanlage, welche in den kommenden Jahren sukzes-
sive um weniger kuponabhangige Vermdgenswerte er-
ganzt wird. Ziel dieser Ausrichtung ist es, die Abhan-
gigkeit vom Marktzinsniveau und das Wiederanlagen-
siko in festverzinslichen Kapitalanlagen zu mildern. Bei
der Strukturierung des Gesamtportfolios und der ein-
zelnen Mandate steht das Ziel, das Kapital auch in
schwierigen Zeiten zu erhalten, im Vordergrund. Wih-
rungsrisiken werden in extern vergebenen Mandaten
dberwiegend abgesichert. Die Engagements in den pri
vaten Markten werden aufgrund ihres sehr langfristi-
gen Anlagehonzonts i.d.R. nur zum Teil wihrungsgesi-
chert. Dies reduziert die hohen Absicherungskosten.

Die Risikosteuerung erfolgt intern in enger Zusammen-
arbeit der Bereiche Kapitalanlage sowie Risiko- und

Qualitdtsmanagement. Umfang und Struktur des Diver-
sifikationsportfolios werden regelméBig in einem Risi-
kobudgetierungsprozess lberprift. Dieser stellt sicher,
dass Risikotragfahigkeit und Anlagestruktur aufeinan-
der abgestimmt sind und im Falle unginstiger Entwick-
lungen rechtzeitig MaBnahmen zur Risikosteuerung er-
griffen werden. Samtliche Kapitalanlagen unterliegen
auBerdem laufend einer strengen Ergebnis- und Risi-
kokontrolle. Zu diesem Zweck werden erginzend zu
der Risikobudgetanalyse regelmiBig Hochrechnungen
des Jahresergebnisses der Pensionskasse erstellt und
das Ertragsabweichungsrisiko analysiert. Zusdtzlich zu
den von der BaFin vorgegebenen Stresstests werden
weitere interne Stresstests durchgefiihrt. Die Risikoana-
lysen werden vom Risiko- und Qualitdtsmanagement
vorgenommen, das organisatorisch unabhangig vom
Bereich Kapitalanlage ist.

Machdem der Pandemieschock im Jahr 2021 weitge-
hend tberwunden schien und sich die Wirtschaftsakti-
vitit sowie das globale Wachstum wieder deutlich er-
holt hatten, sind die Finanzméarkte insgesamt konstruk-
tiv in das Jahr 2022 gestartet. Trotz der bestehenden
Unsicherheit iiber die Auswirkungen der Verbreitung
der Omikron-Variante lagen die Wachstumserwartun-
gen der Marktteilnehmer oberhalb des Potentialwachs-
tums. Bei insgesamt gestiegenen Risiken, die aus ho-
hen Bewertungen, einem Anstieg der Inflationszahlen,
der gednderten Rhetorik der Notenbanken und der
Verschirfung geopolitischer Konflikte resultierten, war
der Ausblick fiir das Jahr insgesamt verhalten positiv.
Mit der Ende Februar erfolgten Invasion Russlands in
die Ukraine ist die Stimmung an den Markten komplett
umgeschlagen. Die Unsicherheit Gber den Knegsverlauf
sowie eine magliche weitere Eskalation und die immi-
nenten Risiken fiir die Energieversorgung haben die
Kapitalmarkte das gesamte Jahr Gber nachhaltig belas-
tet

Im Jahresverlauf hat sich die Volatilitdt deutlich erhoht
gezeigt, wobeil neben den Zinsmérkten auch nahezu
alle anderen Anlageklassen betroffen waren. Ursache
hierfiir war nicht zuletzt die durch den Krieg in der Uk-
raine wieder starker in den Fokus der breiteren Offent-
lichkeit geriickte Inflation und deren Folgen. Nachwir-
kungen der Pandemie, wie Kapazitdtsengp&sse und
Storungen in Produktions- und Lieferketten wurden
durch die Auswirkungen des Krieges noch verstarkt.
Die Weltwirtschaft hat sich zu diesem Zeitpunkt noch
vergleichsweise robust entwickelt, wenngleich die
postpandemische Erholungsdynamik mit dem dritten
Quartal sukzessive abebbte und einzelne Volks-



wirtschaften bereits in eine  technische” Rezession, d.h.
zwei aufeinander folgende Quartale negativen Wachs-
tums, gerutscht sind.

Die dber weite Strecken des Jahres vom Markt noch als
temporir angesehene Inflation, wurde in der zweiten
Jahreshilfte allgemeinhin als doch nachhaltigeres
Problem erkannt. Entsprechend haben die Motenban-
ken ihre Rhetorik und die Geldpolitik deutlich ange-
passt. Seit dem Frithsommer treten sie der Teuerungs-
entwicklung mit drastischen und quasi global koordi-
nierten Zinssteigerungen sowie der Rickfiihrung von
Liquiditat (Quantitative Tightening) entgegen. In der
Folge litten zinssensitive sichere Anlagen wie Staatsan-
leihen genauso wie andere, risikobehaftete Anlagen.
Lediglich fir Rohstoffe waren zum Teil deutliche Kurs-
zuwichse zu verzeichnen. So gab es kaum Anlageklas-
sen, die sich im Jahresverlauf nicht negativ entwickel-
ten (,no place to hide®) oder zum Jahresende hin einen
positiven Ausblick hatten. Die Rendite zehnjdhriger
Bundesanleihen stieg von -0,18 % p.a. auf 2,57 % p.a.
zum Jahresende. Der Vergleichsindex fir deutsche
Staatsanleihen weist fir 2022 eine Performance von
-17.8 % auf. Die Rendite zehnjdhriger US-Staatsanlei-
hen entwickelte sich von 1,51 % p.a. unterjdhrig auf bis
zu 4.2 % p.a. und 3,6 % p.a. zum Jahresende. Damit
verzeichnete die Anlageklasse ihre schlechteste Perfor-
mance seit der Zeit George Washingtons (1788) und
auch US-Aktien litten starker als in den vergangenen
&0 Jahren.

Das spate aber dafiir umso starkere Eingreifen der No-
tenbanken hat dafir gesorgt, dass sich die marktabge-
leiteten Inflationserwartungen zum Ende des dritten
und im Verlauf des vierten Quartals reduziert haben
und die Realzinsen wieder in den positiven Bereich zu-
riickgekehrt sind. Meben den geldpolitischen MaBnah-
men der Zentralbanken und der Energiekrise war es
zum Ende des Jahres aber vor allem ein unsicherer glo-
baler Konjunkturausblick, welcher die Markte getrieben
hat. Mach den sich deutlich eintribenden Stimmungs-
indikatoren im Sommer folgten sukzessive schwichere
Konjunkturindikatoren wie die Konsumentennachfrage,
die Investitionstatigkeit oder auch die Entwicklung auf
dem Arbeitsmarkt. Zum Jahresende sahen sich die
Markte auch weiterhin mit groBen Unsicherheiten kon-
frontiert. Ein konjunktureller Abschwung traf auf anhal-
tend erhéhte Inflationsniveaus in den Industrieldndern
und steigende Zinsen.

Die Kapitalanlagen der Pensionskasse konnten sich in

diesem herausfordernden Umfeld nicht von der allge-
meinen Marktentwicklung losldsen und haben insge-
samt an Wert verloren. Fir direkt gehaltene Zinsanla-
gen waren ebenso wie fir die in Wertpapierfonds ex-
tern verwalteten Engagements im Bereich Kredit, Ak-
tien und Alternative Investments ricklaufige Markt-
werte zu verzeichnen, wihrend Anlagen in Immobilien
und Beteiligungen eine positive Wertentwicklung auf-
wiesen. Dies hat die Wertentwicklung der Gesamtkapi-
talanlage gestiitzt und konnte den Reserveriickgang
der Kapitalanlagen der Pensionskasse leicht reduzieren.
Die saldierten stillen Reserven betragen zum
31.12.2022 6,4 % des Kapitalanlagebestands (Vorjahr
16,5 %).

Das im Jahr 2022 und aktuell von erhéhten Inflations-
niveaus und steigenden Renditen gepragte Kapital-
marktumfeld stellt Anleger weltweit weiterhin vor
groBe Herausforderungen, bietet zugleich zukunftsge-
richtet aber auch wieder attraktivere Anlagemdglich-
keiten. Aufgrund der gestiegenen Zinsen kénnen fallig
werdende Zinstitel mit attraktiven Kupons aus der Ver-
gangenheit nunmehr wieder zu auskémmlichen Rendi-
ten in Zinsanlagen vergleichbarer Bonitat reinvestiert
werden. Dies flihrt dazu, dass der Anteil der festver-
zinslichen Anleihen im Direktbestand sukzessive wieder
aufgebaut werden kann. Die Zinsanlagen einschlieBlich
der Liquiditit betrugen zum Jahresende 44,5 % des Ka-
pitalanlagebestands, aufgeteilt auf 25,9 % im Direktbe-
stand und 18,6 % in den Feederfonds. Immobilienbe-
teiligungen und Immobilienfonds betrugen 16,1 % der
Kapitalanlagen. Auf das Diversifikationsportfolio (ohne
die Zinsanlagen der Feederfonds) entfielen 35,8 % der
Kapitalanlagen sowie 3,6 % auf das Beteiligungsportfo-
lio.

Die Pensionskasse wendet den § 341b Abs. 2 HGB nur
fiir Anlagen an, die der langfristigen Kapitalanlage die-
nen. Am Stichtag bestanden in den betreffenden Kapi-
talanlagen stille Lasten in Héhe von 264 TEUR (Vorjahr
2 TEUR]}. Insgesamt bestanden zum 31.12.2022 stille
Lasten in Hohe von 11.212 TEUR (Vorjahr 370 TEUR).

Bei Ertragen von 24,5 Mio. EUR (Vorjahr: 23,5 Mio. EUR)
und Aufwendungen von 2,6 Mio. EUR (Vorjahr: 2,0 Mio.
EUR) ist das gesamte Kapitalanlageergebnis um 0.4
Mio. EUR gestiegen. Die ausgewiesene Nettoverzin-
sung belduft sich auf 3,5 % (Vorjahr 3,5 %). Die saldier-
ten stillen Reserven betragen zum Bilanzstichtag 6.4 %
(Vorjahr 16,5 %) des Kapitalanlagebestands.



Eigene Risikobeurteilung 2022

Die Pensionskasse hat im Jahr 2022 eine regelmiBige
eigene Risikobeurteilung (ERB) gemaB § 234d VAG
durchgefiihrt. Im Rahmen der ERB hat jede EbAV ins-
besondere die Wirksamkeit des Risikomanagementsys-
tems zu beurteilen, den gesamten Finanzierungsbedarf
zu ermitteln und gegebenenfalls MaBnahmen zur De-
ckung des Finanzierungsbedarfs zu beschreiben. Zu
beurteilen sind die Risiken, die fiir die Versorgungsan-
warter und Versorgungsempfanger in Bezug auf die
Auszahlung ihrer Altersversorgungsleistungen beste-
hen. Dariiber hinaus ist die Wirksamkeit von Gegen-
maBnahmen einzuschitzen, eine qualitative Beurtei-
lung der Mechanismen vorzunehmen, die zum Schutz
der Anwartschaften und Anspriiche auf Versorgungs-
leistungen bestehen sowie zusitzlich bestehende ope-
rationelle Risiken und die neu hinzugekommenen und
die voraussichtlich hinzukemmenden Risiken zu beur-
teilen (u.a. auch Risiken im Zusammenhang mit dem
Klimawandel, der Verwendung von Ressourcen und der
Umwelt sowie soziale Risiken).

Die eigene Risikobeurteilung der Pensionskasse zum
Stichtag 31.12.2021 wurde durch den Vorstand be-
schlossen und der BaFin und dem Aufsichtsrat berich-
tet. Sie kommt zu folgenden Kernergebnissen und
Schlussfolgerungen:

*  Die Pensionskasse ist prozessual und finanziell
sehr solide aufgestellt und auf mégliche ungiins-
tige Entwicklungen vorbereitet.

=  Die ERE hat in der Rickschau die Wirksamkeit und
die Angemessenheit der Prozesse sowie der quali-
tativen und quantitativen Steuerungsmethoden
nachgewiesen. Die Steuerung und das Risikoma-
nagement sind dazu geeignet, die Ziele der Pensi-
onskasse zu emreichen.

*  Die quantitativen Analysen der ERB unterstreichen
die Resilienz der Pensionskasse gegeniber diesen
maglichen unginstigen Entwicklungen. Die Pro-
jektionsrechnungen zeigen, dass kein Finanzie-
rungsbedarf in den kommenden Jahren besteht.
Es sind daher keine MaBnahmen im Hinblick auf
die finanzielle Ausstattung der Pensionskasse er-
forderlich.

EU-Kriterien fiir 6kologische Nachhaltigkeit im
Sinne der Taxonomie-Verordnung

Die Pensionskasse betreibt ein Altersversorgungs-

system und damit ein Finanzprodukt im Sinne der Of-
fenlegungsverordnung. Nach aktueller Einschitzung
fallt dieses nicht unter Artikel 8 Absatz 1 oder Artikel 9
Absatz 1, 2 oder 3 der Offenlegungsverordnung. Des-
halb ist fiir Einrichtungen der betrieblichen Altersver-
sorgung gemaB Artikel 7 der Taxonomie-Verordnung
ab dem 1. Januar 2022 folgende Erkldrung abzugeben:
.Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Inves-
titionen bericksichtigen nicht die EU-Kritenen fir 6ko-
logisch nachhaltige Wirtschaftsaktivititen.”

Chancen und Risiken

Folgende Chancen sehen wir fiir die Pensionskasse:
Auf Grund der Verankerung der Pensionskasse in den
Mitgliedsunternehmen und deren vertrauensvoller Mit-
wirkung in ihren Aufsichtsgremien ist gewahrleistet,
dass die strategische Ausrichtung der Pensionskasse in
Ubereinstimmung mit den Interessen der Mitgliedsun-
termehmen bleibt. Die Pensionskasse wird daher wei-
terhin die betriebliche Altersvorsorge fur die Mitglieds-
unternehmen sicher und einfach und fiir die begiins-
tigten Arbeitnehmer effizient und ertragreich durch-
fliihren und ihren Zweck, die Zufriedenheit der
Mitgliedsunternehmen und ihrer Arbeitnehmer, erfiil-
len.

Folgende Risiken der kiinftigen Entwicklung haben we-
sentliche Bedeutung fiir die Pensionskasse:

Versicherungstechnische Risiken resultieren aus der
Gefahr zufillig auftretender hdherer Leistungsaufwen-
dungen als erwartet (= Zufallsrisiko) und der Gefahr,
auf Anderungen biometrischer, 8konomischer und ge-
setzlicher Rahmenbedingungen nicht rechtzeitig rea-
gieren zu kénnen (= Anderungsrisiko). Diesen Risiken
begegnet die Pensionskasse durch eine regelmaBige
Analyse des Risikoverlaufs und — soweit erforderlich —
durch Verstarkung der Deckungsriickstellung.

Den Tarifen 1, 2, V., 2 f 2015 und V / 2015 liegen bio-
metrische Rechnungsannahmen zugrunde, die aus den
Richttafeln 1998 von Heubeck unter Beriicksichtigung
der Verhiltnisse bei der Pensionskasse abgeleitet wur-
den. Zur weiteren Absicherung werden jahrlich pau-
schale Verstirkungen aufgebaut, um eine etwaige
kiinftig notwendige Anpassung der biometrischen
Rechnungsannahmen finanzieren zu kénnen. Der im
Wirtschaftsjahr 2021 eingefiihrte neue Tarf 3 verfigt
tber aus den Richttafeln 2018G von Klaus Heubeck un-
ter Berlicksichtigung der Verhaltnisse bei der Pensions-



kasse abgeleitete biometrische Rechnungsgrundlagen
mit hohen Sicherheiten, fiir die aktuell keine Notwen-

digkeit von Anpassungen erkennbar sind.

Die BaFin hat die Pensionskassen im Jahr 2013 aufge-
fordert, MaBnahmen zur Minderung der Risiken einer
maglicherweise lang andauernden Niedrigzinsphase zu
priifen bzw. konkret zu treffen. Im Hinblick darauf hat
die Pensionskasse in Abstimmung mit dem Verant-
wortlichen Aktuar und der BaFin ab dem 1. Januar 2014
den Rechnungszins fiir neue Beitrdge und kiinftige
Uberschiisse im Tarif 1 von 3,25 % auf 1,25 % abge-
senkt. Ab dem 1. Januar 2015 wurden die Tarife 2 und
V filr den Neuzugang geschlossen und durch neue Ta-
rife 2/2015 und V/2015 mit einem Rechnungszins in
Héhe von 1,25 % abgeldst. Zusitzlich wurde der Be-
standsrechnungszins des Versichertenbestandes per
31. Dezember 2013 im Abrechnungsverband Tarif 1
(Rechnungszins 3,25 %) zum 31.12.2019 auf 3,00 % re-
duziert. Die bestehenden Tarife wurden zum
30.06.2021 fur den Neuzugang geschlossen und durch
den neuen Tarif 3 mit einem Rechnungszins in Héhe
von 0 % abgelést.

Zur Stairkung der Solvabilitit unternimmt die Pensions-
kasse Anstrengungen auf der Aktiv- und Passivseite.
Sie strukturiert ihre Kapitalanlage von einer stark zins-
lastigen Auspragung in héher rentierliche Anlagen um.
Das erfordert eine hihere Risikotragfahigkeit. Uber
pauschale Erhéhungen der Deckungsriickstellung wird
eine Absenkung des Rechnungszinses in definierten
Schritten ermdglicht. Diese zusitzlichen (vorgezoge-
nen} Zufihrungen zur Deckungsrickstellung fiihren zur
Verstirkung der Rechnungsgrundlagen. Allerdings be-
lasten sie die jeweiligen Jahresergebnisse und fiihren
auf Grund ihres geplanten Umfangs zu einer Reduktion
der Zufiihrung zur Verlustriicklage und Belastung der
Solvabilititskapitalanforderungen. Aus diesen Griinden
hat die Kasse mit den wesentlichen Tragerunterneh-
men Vereinbarungen zur Gewahrung von Patronatser-
kldrungen durch die Tragerunternehmen abgeschlos-
sen, um die erforderliche Risikotragfahigkeit (insbeson-
dere (iber Bewertungsreserven und freie, unbelastete
Eigenmittel) mittel- und langfristig sicherzustellen.

Kapitalanlagensiken kénnen sich im Wesentlichen aus
Kurs-, Bonitats-, Zins- und Wiederanlagerisiken erge-
ben, die vom Kapitalanlage- und Risikomanagement
der Pensionskasse laufend tberwacht werden. Fir die
Pensionskasse ist auch die Entwicklung der Immobi-

lienmirkte von Bedeutung. Die Einhaltung des Risiko-
budgets wird monatlich Oberpriift. Die Kapitalanlage-
politik verfolgt auBerdem das Ziel, durch eine ange-
messene Mischung und 5treuung der Vermégensanla-
gen diese Risiken zu begrenzen. Liquiditatsrisiken wer-
den reduziert, indem der Kapitalanlagebestand und die
Versicherungsverpflichtungen mit Hilfe eines Liquidi-
tatsplanes aufeinander abgestimmt werden.

Das operationale Risiko beinhaltet die Gefahr von Ver-
lusten aufgrund von unzuldnglichen oder fehlgeschla-
genen internen Prozessen oder aus mitarbeiter- und
systembedingten oder externen Vorfillen sowie von
Rechtsrisiken. Um wesentliche operationale Risiken zu
erkennen, wird ein umfassendes Frilhwarnsystem ein-
gesetzt. Die Steuerung von operationalen Risiken er-
folgt vornehmlich durch die verbindliche Festlegung
von Verhaltensregeln. Risiken, deren Eintreten sich
nicht vollstindig ausschlieBen |&sst und deren Eintre-
ten gravierende Folgen hatte, werden in Motfallplanen
beriicksichtigt und erforderlichenfalls versichert.

Durch das Controlling werden Gefahren aus Kosten-
steigerungen frihzeitig erkannt und die Geschiftspro-
zesse kostenbewusst optimiert. Ein wesentlicher Teil
der fir den Geschéftsbetrieb der Pensionskasse ange-
fallenen Verwaltungsaufwendungen wird von den Tra-
gerunternehmen getragen. Damit sind die Verwal-
tungskosten weitestgehend erfolgsneutral und belas-
ten das Ergebnis der Pensionskasse nicht.

Weiterhin ergeben sich erhéhte Kapitalanlagerisiken
filr die Pensionskasse aus dem Krieg zwischen Russ-
land und der Ukraine. Wir verweisen insoweit auf die
Awusfiilhrungen im nachfolgenden Abschnitt.

Zukiinftige Entwicklung

Fir den Krieg zwischen Russland und der Ukraine feh-
len weiterhin nachhaltige Lésungsperspektiven, viel-
mehr ist mit emmeuten Offensiven im Verlauf des ersten
Halbjahres zu rechnen. Die wirtschaftliche und finanzi-
elle Isolation Russlands mittels Sanktionen, um so ein
mdoglichst schnelles Ende der Kriegshandlungen her-
beizufihren, hat bisher nicht den gewiinschten Erfolg
gezeigt. Der milde Winter hat die Risiken fiir die Ener-
gieversorgung voriibergehend reduziert, diese bleiben
aber bestehen. Der Ausgang des Krieges ist weiterhin
vollkommen unklar, eine weitere Eskalation wiirde die
Kapitalmarkte voraussichtlich emeut belasten und die
Volatilitdt wieder deutlich ansteigen lassen.



Die zuletzt verdffentlichten Inflationszahlen verharren
weiterhin deutlich oberhalb der Zielkormidore der No-
tenbanken, auch wenn sich in den USA inzwischen
erste positive, d.h. nickldufige, Tendenzen abzeichnen.
Es besteht die Erwartung zunichst weiter steigender
Zinsen, wobei gerade fir die FED bzw. die USA durch
die Marktteilnehmer auch bereits magliche erste Zins-
senkungen fir die zweite Jahreshilfte diskutiert wer-
den, sofern die Inflationszahlen deutlich in Richtung
des Zielkorridors der FED zuriickkommen. Die weitge-
hende Offnung Chinas bzw. die Aufhebung der strikten
Mull-Covid-Politik in Verbindung mit Stitzungsmal-
nahmen fiir den strauchelnden Immobiliensektor hat
Marktteilnehmer weltweit dberrascht und fiir positives
Momentum an den Kapitalmarkten gesorgt. Dies ist
auch getrieben durch die Erwartung, dass sich die
Probleme in den globalen Produktions- und Lieferket-
ten hierdurch reduzieren werden. Die Marktvolatilitit
hat sich zum Jahresende und in den ersten Wochen
des Jahres 2023 deutlich reduziert. Auch 2023 wird es
aufgrund der Unsicherheiten am Kapitalmarkt zu Perio-
den héherer Marktvolatilitit kommen.

Die Rhetorik der Notenbanken l3sst eine Fortsetzung
des Zinsanstiegs aus dem vergangenen Jahr erwarten,
wenngleich auch in deutlich reduziertem MaBe. Die
Verantwortlichen haben klar gemacht, dass der Fokus
auf der Bekdmpfung der Teuerung liegt und man be-
reit ist, zur Erreichung dieses Ziels auch negative Fol-
gen fiir das Wachstum zu akzeptieren. Hier gilt es
trotzdem, eine Balance zu finden, die es ermaglicht, ein
.UberschieBen"” mit zu starken negativen Auswirkungen
auf das Wirtschaftswachstum zu vermeiden. Vor dem
Hintergrund des aktuellen Umfelds und der negativen
Marktwertentwicklung der meisten Anlageklassen im
Jahr 2022 suchen Anleger nach diversifizierenden Anla-
gealternativen.

Es steht nach wie vor sehr viel Geld zur Anlage bereit.
Das erhohte allgemeine Zinsniveau fihrt dazu, dass In-
vestoren mit langfristiger Anlagehorizont und Fokus
auf sehr stabilen und sicheren Zahlungsstrémen zu-
nehmend wieder im Bereich Fixed Income investieren.
Bei ausreichenden Risikobudgets werden daneben wei-
tere Korrekturen bei Risikoanlagen zum Einstieg ge-
nutzt, wenn deren Rendite-/Risikoprofile attraktiv er-
scheinen. Fir Immobilienanlagen und Transaktionsakti-
vitdten ist derzeit noch deutliche Zuriickhaltung festzu-
stellen. Der zwischenzeitliche Zinsanstieg ist in den
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Bewertungen vieler Objekte noch nicht nachvollzogen,
so dass die Kaufpreiserwartungen von Kiufern und
Verkidufern noch stark divergieren. Es gilt trotzdem,
dass Immobilienanlagen trotz der Unsicherheit iiber et-
waige langfristige Auswirkungen von Corona auf be-
stimmte Teilmarkte und Mutzungsarten aufgrund ihrer
relativ prognostizierbaren Cash Flows bei institutionel-
len Anlegemn tendenziell nachgefragt sind.

Der Krieg zwischen Russland und der Ukraine hatte bis
dato noch keine negativen Auswirkungen auf die Im-
mobilienmarkte in Kerneuropa und deren Bewertun-
gen. Im Hinblick auf die erhdhte Unsicherheit in der
Bevilkerung und anhaltende Inflationssorgen besteht
Jjedoch das Risiko, dass insbesondere im Bereich des
stationdren Handels nach coronabedingten Ausfillen
zusdtzliche EinbuBen zu verzeichnen sind. Dies kann zu
weiterern Druck auf die Bewertungen von Einzelhan-
delsimmaobilien fiihren.

Die nachfolgend genannten, bislang jedoch unverdn-
derten Erwartungen an die zukiinftige Entwicklung ste-
hen insoweit unter der Unsicherheit, dass der weitere
Fortgang und die Auswirkungen des Krieges zwischen
Russland und der Ukraine sowie der Erfolg der Noten-
banken bei der Bekdmpfung der Teuerung noch nicht
vollumfanglich absehbar sind.

Fir das Jahr 2023 wird ein stagnierender Bestand er-
wartet. Die Zahl der beitragsfreien Arbeitnehmer wird
allein aufgrund der Fluktuation der Beschiftigten wei-
ter steigen, die Zahl der beitragspflichtigen Arbeitneh-
mer wird durch Wiederbesetzung stagnieren oder
durch weiteren Personalabbau rickldufig sein. Die Bei-
tragseinnahmen werden deshalb voraussichtlich ent-
sprechend leicht sinken. Die Altersstruktur des Bestan-
des |3sst erwarten, dass die Anzahl der Pensiondre
auch 2023 weiterwachsen wird. Dies wird, wie bereits in
den Vorjahren, zu leicht steigenden Leistungsausgaben
filhren. Da mit einem etwas geringerem Kapitalanlage-
ergebnis fiir das Wirtschaftsjahr 2023 zu rechnen ist,
wird eine geringfligig niedrigere Nettoverzinsung
(2023: 3,25 %) erwartet. Die Deckungsriickstellung wird
geringer als im Vorjahr (2022: 2,5 %) moderat anstei-
gen, so dass sich im Geschiftsjahr 2023 insgesamt ein
geringerer Uberschuss als im Geschaftsjahr 2022
ergibt.
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Anwirter Invaliden- und Altersrente Hinterbliebenenrenten

Summe der Summe der Jahresrenten #

Manner Frauen Manner Frauen Jahresrenten ® ‘Witwen WWitwer ‘Waisen ‘Witwen ‘Witwer ‘Waisen

Anzahl Anzahl Anzahl Anzahl EUR Anzahl Anzahl Anzahl EUR EUR EUR

I. Bestand am Anfang

des Geschiftsjahres 2.689 5.824 1.134 2.046 16.266.223 316 104 A9 1.260.213 213.186 29.399
Il. Zugang wihrend

des Geschaftsjahres
1. Neuzugang an Amwartern,

Zugang an Rentnern 75 o8 99 130 1.211.679 24 9 1 113.473 18.024 104
2. Sonstiger Zugang ! - 17.918 = = = 927 360 90
3. Gesamter Jugang 75 o9 o9 131 1.229.597 24 ] 1 114.401 18.384 194

. Abgang wihrend

des Geschaftsjahres
1. Tod
2. Beginn der Altersrente
3. Berufs- oder Erwerbs-

unfahigkeit (Invaliditat) 3 12 - - - - - - - - -
4. Reaktivierung, ‘Wiederheirat

Ablauf - - - 1 3927 1 1 2 2123 2.726 715
5. Ausscheiden unter Zahlung

von Rickkaufswerten,

Riickgewdhrbetrdgen und

Austrittsvergdtungen 25 35 - - - - - - - - -
6. Ausscheiden ohne Zahlung

von Rickkaufswerten,

Riickgewdhrbetrdgen und

Austrittsvergltungen - L - - - - - - - - -
7. Sonstiger Abgang - - - 1 2073 - - - - - -
8 Gesamter Abgang 127 183 A0 41 406.389 15 [7] 2 B1.738 17.947 715
IV. Bestand am Ende

des Geschaftsjahres 2.637 5740 1.193 2136 17.089.431 325 107 48 1.292 876 213.623 28.878
dawvon

1. beitragsfreie Anwartschaften 1277 2631 - - - - - = = - -

-
1
-

13 A0 ET] 400.389 14 5 = 79.615 15.221 =
118 = = = = = = = = =

& w

2. in Rickdeckung gegeben = - - = - - - - - - -
2B Reaktivierung, Wiederinkraftsetzung, Erhidhung der Rente

@ Ez handelt sich um den Betrag, der sich als zukiinftige Dauerverpflichtung (entsprechend der Deckungsnickstellung) ergibt

usabuniaydisiansuoisuad ue sapuelsag sap bunbamag




Bilanz zum 31. Dezember 2022

Varjahr
TEUR

Summe der Aktiva 642.207.010,28

Ich bestitige hiermit entsprechend % 128 Abs. 5 VAG, dass die im Vermdgensverzeichnis aufgefiihrten
Vermdgensanlagen den gesetzlichen und aufsichtsbehérdlichen Anforderungen gemaB angelegt und vorschrifts-
maBig sichergestellt sind.

Hamburg, den 24. Marz 2023 Frank Lamers
Treuhander

12



Passiva

.
L
L]

967,36

||

Summe der Passiva 642.207.010,28 627.489

Es wird bestitigt, dass die Deckungsriickstellung nach dem zuletzt am 3. Januar 2022 genehmigten
Geschiftsplan berechnet worden ist.

Hamburg, den 15. Marz 2023 Dr. Michael Sab
Verantwortlicher Aktuar

13



Gewinn- und Verlustrechnung

vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022

2626.616,25
1.160.651,26
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Anhang

1. Angaben zur Pensionskasse

MName: MER-Pensionskasse VWaG
Sitz: Brooktorkai 20, 20457 Hamburg
BaFin-ldentifikationsnummer: 2037

2. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Jahresabschluss der Pensionskasse wurde nach
den geltenden Vorschriften der RechVersV und des
Handelsgesetzbuches sowie den erganzenden Vor-
schriften der Satzung aufgestellt.

Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundsticken
sind zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten, ver-
mindert um planmaBige lineare und soweit notwen-
dig, auBerplanmaBige Abschreibungen angesetzt. Die
planmaBigen Abschreibungssitze werden in Anleh-
nung an die steuerlichen Vorschriften ermittelt. Wenn
die Griinde fiir die Abwertung entfallen, werden ent-
sprechende Zuschreibungen bis zu den fortgefiihrten
Anschaffungskosten vorgenommen.

Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteili-
gungen werden zu Anschaffungskosten unter Beriick-
sichtigung des gemilderten Miederstwertprinzips be-
wertet.

Die Bewertung der Investmentanteile erfolgt nach
den fiir das Umlaufvermégen geltenden Vorschriften
zu den Anschaffungskosten unter Beriicksichtigung
des strengen Niederstwertprinzips. Sofern die Invest-
mentanteile dazu bestimmt sind, dauernd dem Ge-
schaftsbetrieb zu dienen, erfolgt die Bewertung ge-
mabk & 341b Abs. 2 HGB nach den fiir das Anlagever-
mdgen geltenden Vorschriften (gemildertes Niederst-
wertprinzip). Insgesamt wurden Investmentanteile in
Héhe von 235.141 TEUR dem Anlagevermdgen zuge-
ordnet.

Die Bewertung der Mamensschuldverschreibungen er-
folgt zum Mennwert unter Berlicksichtigung des ge-
milderten MNiederstwertprinzips. Disagiobetrige wer-
den durch passive Rechnungsabgrenzung, Agiobe-
trage durch aktive Rechnungsabgrenzung auf die

Laufzeit verteilt. Die unter den MNamensschuldver-
schreibungen ausgewiesene Credit Linked Note wird
gemdB § 341b Abs. 2 HGE zu Anschaffungskosten
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unter Beriicksichtigung des gemilderten Niederstwert-
prinzips bewertet.

Schuldscheinforderungen und Darlehen werden
grundsatzlich mit den Anschaffungskosten angesetzt.
Mullkupon-Schuldscheinforderungen werden zu An-
schaffungskosten zuziglich des anteiligen jdhrlichen
Zinszuwachses angesetzt. Die Bewertung erfolgt ge-
mab § 341b Abs. 1. V. m. § 253 Abs. 3 HGB unter Be-
ricksichtigung des gemilderten Niederstwertprinzips.

Die Bewertung der Einlagen bei Kreditinstituten er-
folgt mit den Anschaffungskosten unter Beriicksichti-
gung des gemilderten Niederstwertprinzips.

Forderungen und Sonstige Vermégensgegenstinde
sind mit den Nennwerten vermindert um Einzelwert-
berichtigungen i. H. v. 33 TEUR angesetzt.

Der Verlustriicklage sind aus einem verbleibenden
Uberschuss mindestens 5 % des Uberschusses zuzu-
filhren, bis diese mindestens 5 % des Vermégens er-
reicht oder nach Inanspruchnahme wieder erreicht
hat. Mach der im Berichtsjahr vorgenommenen Zu-
filhrung in Héhe von 1.065 TEUR betragt die Verlust-
ricklage 31,8 Mio. EUR.

Die Deckungsriickstellung wurde gemaB dem Techni-
schen Geschiftsplan in der Fassung November 2021
(genehmigt durch Verfilgung der BaFin vom 3. Januar
2022) nach der prospektiven Methode einzelvertrag-
lich ermittelt. Im Berichtsjahr wurden erneut

5.745 TEUR der pauschalen Verstarkung zugefiihrt.

Den Berechnungen in allen Tarifen, mit Ausnahme
von Tarif 3, liegen die Heubeck-Richttafeln 1998 mit
modifizierten Invalidisierungs- und Sterbewahr-
scheinlichkeiten zu Grunde. Die modifizierten Werte
mit Invalidisierungs- und Sterbewahrscheinlichkeiten
der Heubeck-Richttafeln betragen im Tarif 1: Invalidi-
sierungswahrscheinlichkeit 55 %, Sterbewahrschein-
lichkeit fir Witwen und Witwer 80 %, mannliche Al-
tersrentenempfanger 70 %, mannliche Invaliden-
rentenempfanger und weibliche Rentenempfinger
(Alters- und Invalidenrenten) 75 %. Im Tarif 2 betra-
gen die Sterbewahrscheinlichkeiten 75 % und im Tarif
V fiir weibliche und mannliche Rentenempfanger 50
% der Heubeck-Richttafeln 1998. Die Invalidisierungs-
und Sterbewahrscheinlichkeiten in Tanf 3 entspre-
chen einer von den Heubeck-Richttafeln 2018G



abgeleiteten Periodentafel zum Geburtsjahr 2001 mit
modifizierten Sterbewahrscheinlichkeiten (80 96).

Der Rechnungszins im Tanf 1 fiir Beitrdge bis zum 31.
Dezember 2013 betragt 3,00 %. Fir Beitrige ab dem
1. Januar 2014 betragt der Rechnungszins 1,25 %. Der
Rechnungszins im Tarif 2 betrdgt 3.25 % und im Tanf
2 /2015 1,25 %. Der Rechnungszins betragt fiir den
Tarif V 2,25 % und fir den Tarif V / 2015 1.25 %. In
Tarif 3 betragt der Rechnungszins 0 %.

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfille wurde fiir jeden Versicherungsfall, der
bis zum Abschlussstichtag eingetreten ist, einzeln er-
mittelt. Diese wird fir Versicherungsfalle, die vor der
Bestandsfeststellung bekannt geworden sind, in Hhe
der zu erwartenden Leistung angesetzt, bei Bekannt-
werden nach der Bestandsfeststellung in Héhe der zu
erwartenden Leistung abziiglich der vorhandenen
Deckungsrickstellung (Spatschadenrickstellung). Die
Spatschadenriickstellung umfasst auBerdem eine
pauschale Zuschatzung fiir unbekannte Spatschaden,
die auf den Erfahrungswerten der Vorjahre beruht.
AuBerdem wurden Riickstellungen fiir Regulierungs-
aufwendungen gebildet.

Die Bilanzierung der Riickstellung fiir erfolgsabhan-
gige und erfolgsunabhingige Beitragsrickerstattun-
gen wird gemiB den Bestimmungen der Satzung und
der Allgemeinen Versicherungsbedingungen sowie
den Beschlissen der Mitgliedervertreterversammlung
ausgewiesen.

Die Sonstigen Rickstellungen sind in Héhe des nach
verninftiger kaufmannischer Beurteilung notwendi-
gen Erfiillungsbetrags angesetzt.

Die Verbindlichkeiten sind zum Erfillungsbetrag an-
gesetzt.

3. Erlduterungen zur Bilanz

Kapitalanlagen

Die Entwicklung der Kapitalanlagen ist der Ubersicht
.Entwicklung der Aktivposten® auf Seite 18 zu entneh-
men. Die gemaB & 54 RechVersV ermittelten Zeitwerte
der Kapitalanlagen sind auf Seite 19 dargestellt. Die
Angaben zum Investmentvermégen gem3aB § 285 Nr.
26 HGB und zu den Anteilen an verbundenen Unter-
nehmen gemab § 285 Nr. 11 HGB erfolgen auf Seite
20.
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Derivative Finanzinstrumente

Die Pensionskasse hat auf fremde Wahrung lautende
Vermégensanlagen mit Buchwerten in Héhe von ins-
gesamt 3.375.473,05 EUR durch Devisenterminge-
schifte abgesichert.

Der Marktwert der schwebenden Devisenverkiufe mit
Lieferverpflichtungen betrug am 31.12.2022
119.050,29 EUR. Dieser Wert gibt den Gewinn an, der
bei einer Glattstellung der Geschéafte zum Bilanzstich-
tag entstanden ware. Wir verweisen in diesem Zusam-
menhang auf die Angaben zu den Bewertungseinhei-
ten auf Seite 20.

Andere Vermdgensgegenstande

In diesem Posten sind vorausgezahlte Versicherungs-
leistungen in Héhe von 1.513.924,48 EUR enthalten.
Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten

In den sonstigen Rechnungsabgrenzungsposten sind
Agien auf Namensschuldverschreibungen in Héhe von
7.725,68 EUR enthalten.

Gewinnriicklagen

Stand am 01.01.2022: EUR 30.761.966,53
Zufuhrung aus dem Jahresiber-

schuss gemal § 20 Abs. 2 der

Satzung: EUR 1.065.299,05
Stand am 31.12.2022: EUR 31.827.265,58

Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung
(Uberschussbeteiligung)

Stand am 01.01.2022: EUR  5.002.468,80
Entnahmen: EUR  3.700.305,00
Zufihrungen: EUR  2.113.813,22
Stand am 31.12.2022: EUR  3.415.977,02

Es handelt sich um noch nicht festgelegte und noch
nicht zugeteilte Uberschussanteile.

Sonstige Riickstellungen

Die Sonstigen Rickstellungen setzen sich wie folgt zu-
sammen’

Ermittiung Deckungsriickstellung EUR 30.000,00
Jahresabschlusskosten EUR 35.000,00
Sonstige EUR 11.800,00
gesamt EUR 76.800,00



Passiver Rechnungsabgrenzungsposten

Der Rechnungsabgrenzungsposten enthilt Disagien
auf Namensschuldverschreibungen in Héhe von
56.444,04 EUR.

4. Erlduterungen zur Gewinn- und
Verlustrechnung

Die im Posten 1.1. der Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesenen gebuchten Beitrige mit Gewinnbetei-
ligung in Hohe von 12.744.487,35 EUR (Vorjahr:
12.652.013,36 EUR) entfallen wie im Vorjahr vollstan-
dig auf laufende Beitrage.

AuBerplanmaBige Abschreibungen gemaB § 253 Abs.
3 Satz 5 HGB wurden im Geschéftsjahr 2022 in Héhe
von 443 TEUR (Vorjahr: 0 TEUR) vorgenommen. Au-
BerplanmaBige Abschreibungen gem3aB § 253 Abs. 3
Satz 6 HGB sind nicht vorgenommen worden.

5. Sonstige Angaben

Die Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates
sind auf den Seiten 3 und 4 genannt.

Im Berichtsjahr waren wie im Vorjahr keine Mitarbei-
ter beschaftigt.

Zum Bilanzstichtag bestehen sonstige finanzielle Ver-
pflichtungen aus Zusagen im Bereich der Beteiligun-
gen in Héhe von 3.800 TEUR.

Weitere angabepflichtige Haftungsverhaltnisse beste-
hen nicht.

Die Aufwandsentschidigungen fiir den Aufsichtsrat
betrugen 6 TEUR (Vorjahr: 8 TEUR).

Das von dem Abschlusspriifer fiir das Geschaftsjahr
berechnete Gesamthonorar betrigt 29 TEUR und be-
trifft ausschlieBlich Abschlussprifungsleistungen.
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Vorgahr Geschaftsjahr

EUR 4 4 EUR EUR EUR

gl

A416.815.717

107.900.000
32128577
39.520.000
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Zeitwerte der Kapitalanlagen gemaB § 54 RechVersV per 31.12.2022

Anteile an verbundene Unternehmen 1) 25.657.904,85
Beteiligungen 2) 37.559.513,74
Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und andere nicht festverzinsliche

. A441.867.242 86
Wertpapiere 3)
Mamensschuldverschreibungen 4) 5) 102.471.620,04
Schuldscheinforderungen und Darlehen 4) 2742648377
Einlagen bei Kreditinstituten 6) 39.520.000,00

Summe 674.502.765,26

" Die Zeitwerte der RM-Rhein-Main-Immobilien VWaG & Co. KG und der RM-Rhein-Main-lmmobilien Beteiligungs-GmbH entsprechen
denWerten des anteiligen Eigenkapitals zuziiglich der Zeitwerte der dort eingebrachten Immobilien zum Bilanzstichtag.

2 Die Zeitwerte werden grundsitzlich anhand des Nettoinventarwerts der Beteiligungen zum Bilanzstichtag ermittelt.
¥ Die Ermittlung der Zeitwerte erfolgt zu den zum Bilanzstichtag von den Fondsgesellschaften ermittelten Kurswerten.

4 Die Ermittlung der Zeitwerte erfolgt anhand vom Kreditrisiko abhangigen Renditestrukturkurven zzgl. entsprechender Risikoauf-
schlage. Das Kreditrisiko orientiert sich an der Art der Gattung und dessen Rating.

5 Die Zeitwerte der Credit Linked Notes entsprechen den Nettovermégenswerten der verbrieften Vermogensgegenstande.
& Der Zeitwert entspricht dem Buchwert.

Bei Kapitalanlagen mit einem Zeitwert in Hohe von insgesamt 90.678 TEUR und einem Buchwert in Héhe von
101.890 TEUR ist eine Abschreibung unterblieben, da keine dauerhafte Wertminderung vorliegt. Bei den Anteilen an
verbundenen Unternehmen und Beteiligungen bestehen stille Lasten in Hohe von 256 TEUR, bei den Anteilen an
Investmentvermégen in Hohe von 264 TEUR und bei den Sonstigen Ausleihungen in Héhe von 10.692 TEUR.

In die Uberschussbeteiligung einzubeziehende Kapitalanlagen gemiB § 54 Satz 3 RechVersV

Die Gegeniberstellung der Zeitwerte sdmtlicher Kapitalanlagen (674,5 Mio. EUR) mit den fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten (634,1 Mio. EUR) ergibt per 31. Dezember 2022 einen Saldo in Hohe von 40,4 Mio. EUR.

Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen per 31.12.2022

Name und Sitz des Unternehmens Eigenkapital Anteil Ergebnis
RM-Rhein-Main-Immobilien Beteiligungs-GmbH, Hamburg 24 TEUR 100,00 % -0,2 TEUR
RM-Rhein-Main-Immobilien VWaG & Co. KG, Hamburg 6.102 TEUR 99,90 % -35,2 TEUR
LCN European Fund Il (GRI) SLP, Luxemburg " 1 TEUR 6,15% -3.049 TEUR
LCN Sterling Fund SLP, Luxemburg K 1 TGBP 2,64 % -794 TGBP
HPPI S.A. SICAV-SIF - HPPD, Luxemburg # 929.570 TEUR 2,86 % 129.337 TEUR

) Die Daten wurden dem Quartalsbericht per 30. September 2022 entnommen.
4 Die Daten wurden dem Jahresabschluss per 30. November 2021 entnommen.



Angaben zum Investmentvermdgen gemal § 285 Nr. 26 HGB per 31.12.2022

Markiwert saldierte stille Ausschiittung

Reserve
Art des Fonds/Anlageziel TEUR TEUR TEUR
HP PKM I / Mischfonds 142.291 3.570 13
HP PEM 1l / Mischfonds 148.121 10.765 0
Summe 290.412 14.335 13

Die hier aufgefiihrten Fonds kénnen bérsentiglich zuriickgegeben werden. Der HP PKM | Feederfonds ist gemaB
§ 341 b Abs. 2 HGE dem Anlagevermégen zugeordnet. Der HP PKM |l Feederfonds wird nach dem strengen Mie-
derstwertprinzip bewertet.

Bewertungseinheiten gemal § 285 Nr. 23 HGB

Risiko Grundgeschaft Sicherungsinstrument EBildung der Bewertungseinheit

Art der MHachweis der

Variable Art Art Betrag Art Betrag _Ei - Effektivitst
Bew. -Einheit v

Investitionen in
rwartete ierende _Dollar OTGs ™ Vol
Wihrung _ - Immebilien- | 2.886.557,61 GBP| 00 e 2.886.557,61 GBP Microhedges Eirn=s

Zahlungsstrome betsilig (Kauf Spot f Verkauf Termin) Ergebniskongruenz

"' DTGs = Devisentermingeschifte

Es wird erwartet, dass sich die gegenlaufigen Wertanderungen bis zur Endfalligkeit der Investitionen vollstindig
ausgleichen.

Provisionen und sonstige Beziige der Versicherungsvertreter, Personalaufwendungen

Geschéafisjahr Vorjahr
TEUR TEUR

1. Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB
fir das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschift - -—
2. Sonstige Beziige der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGE - -—
3. Lohne und Gehalter - -—
4. Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Unterstiitzung - -—
5. Aufwendungen fiir Altersversorgung —— ——

6. Aufwendungen insgesamt 0,0 0,0




Ergebnisverwendung

Der Uberschuss des Berichtsjahres in Héhe von
1.065.299,05 EUR wurde vollstindig der Verlustriick-
lage zugefuhrt.

MNachtragsbericht

Vorginge von besonderer Bedeutung sind nach
Schluss des Geschiftsjahres nicht eingetreten.

Hamburg, den 13. Apnl 2023

Frank Scheer Melanie Jura
Vorstand Vorstand
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Bestatigungsvermerk des unabhan-
gigen Abschlusspriifers

An die MER Pensionskasse VWaG, Hamburg

Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der MER-Pensionskasse
WWaG, Hamburg, — bestehend aus der Bilanz zum

31. Dezember 2022 und der Gewinn- und Verlustrech-
nung fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum

31. Dezember 2022 sowie dem Anhang, einschlieBlich
der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden — geprift. Dardber hinaus haben wir den Lage-
bericht der MER-Pensionskasse VWaG fiir das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022
geprift.

Mach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnisse

= entspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen
wesentlichen Belangen den deutschen, fiir Versiche-
rungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiih-
rung ein den tatsichlichen Verhiltnissen entspre-
chendes Bild der Vermégens- und Finanzlage der
Pensionskasse zum 31. Dezember 2022 sowie ihrer
Ertragslage fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2022 und

= vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Pensionskasse. In
allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebe-
richt in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht
den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt
die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwick-
lung zutreffend dar.

GemaB § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass un-

sere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die Ord-
nungsmaBigkeit des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Jahresabschlusses und
des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsitze

ordnungsmaBiger Abschlusspriifung durchgefihrt. Un-
sere Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsatzen ist im Abschnitt ,\Verantwortung des Ab-
schlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses
und des Lagebenchts” unseres Bestatigungsvermerks
weitergehend beschrieben. Wir sind von der Pensions-
kasse unabhingig in Ubereinstimmung mit den deut-
schen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vor-
schriften und haben unsere sonstigen deutschen Be-
rufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforde-
rungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von
uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und ge-
eignet sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsur-
teile zum Jahresabschluss und zum Lagebernicht zu die-
nen.

Sonstige Informationen

Der Aufsichtsrat ist fiir die sonstige Information ,Bericht
des Aufsichtsrats” verantwortlich.

Unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum
Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Infor-
mationen, und dementsprechend geben wir weder ein
Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Pri-
fungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die
Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen
und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

= wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss,
zu den inhaltlich gepriiften Lageberichtsangaben
oder unseren bei der Prifung erlangten Kenntnissen
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 fiir die
Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen,
fiir Versicherungsunternehmen geltenden handels-
rechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen
entspricht, und dafir, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsitze ordnungsmaBi-
ger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen



entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Er-
tragslage der Pensionskasse vermittelt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen
Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deut-
schen Grundsitzen ordnungsmaBiger Buchfilhrung als
notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines
Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesent-
lichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen (d. h. Manipulationen der Rechnungsle-
gung und Vermégensschidigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die ge-
setzlichen Vertreter dafir verantwortlich, die Fahigkeit
der Pensionskasse zur Fortfilhrung der Unterneh-
menstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie
die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang
mit der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit, soferm
einschlagig. anzugeben. Darniber hinaus sind sie dafir
verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungsle-
gungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unterneh-
menstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsach-
liche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwort-
lich fiir die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage der Pensionskasse
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen ge-
setzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und
Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar-
stellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwort-
lich fiir die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme),
die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstel-
lung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften
zu ermdglichen und um ausreichende geeignete Nach-
weise fir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu
kdnnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung
des Rechnungslegungsprozesses der Pensionskasse
zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lagebe-
richts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Prii-
fung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber
zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von do-
losen Handlungen oder Irrtimern ist, und ob der Lage-
bericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
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der Pensionskasse vermittelt sowie in allen wesentli-
chen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den
bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang
steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften ent-
spricht und die Chancen und Risiken der zukinftigen
Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestati-
gungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile
zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit,
aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstim-
mung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsitze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung durch-
gefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung
stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kéinnen aus dolo-
sen Handlungen oder Irrtiimem resultieren und werden
als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise er-
wartet werden kiinnte, dass sie einzeln oder insgesamt
die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und La-
geberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen
von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung dben wir pflichtgemaBes Ermes-
sen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Dariber hinaus

= identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesent-
licher falscher Darstellungen im Jahresabschluss
und im Lagebericht aufgrund von dolosen Hand-
lungen oder Irrtiimem, planen und fihren Pri-
fungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken
durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die aus-
reichend und geeignet sind, um als Grundlage fir
unsere Priifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass
aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche
falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist
haher als das Risiko, dass aus Irrtimern resultie-
rende wesentliche falsche Darstellungen nicht auf-
gedeckt werden, da dolose Handlungen kollusives
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Un-
vollstindigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw.
das AuBerkraftsetzen intemer Kontrollen beinhalten
kénnen.

= gewinnen wir ein Verstindnis von dem fiir die Pri-
fung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollsystem und den fir die Priifung des Lage-
berichts relevanten Vorkehrungen und MaBnah-
men, um Priifungshandlungen zu planen, die unter
den gegebenen Umstinden angemessen sind, je-
doch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur
Wirksamkeit dieser Systeme der Pensionskasse ab-
zugeben.



beurteilen wir die Angemessenheit der von den ge-
setzlichen Vertretern angewandten Rechnungsle-
gungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von
den gesetzlichen Vertretem dargestellten geschatz-
ten Werte und damit zusammenhingenden Anga-
ben.

ziehen wir Schlussfolgerungen idber die Angemes-
senheit des von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fort-
filhrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der
Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob
eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang
mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Pensions
kasse zur Fortfithrung der Unternehmenstatigkeit
aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kom-
men, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht,
sind wir verpflichtet, im Bestitigungsvermerk auf
die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss
und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder,
falls diese Angaben unangemessen sind, unser je-
weiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der
bis zum Datum unseres Bestitigungsvermerks er-
langten Priifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse
oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren,
dass die Pensionskasse ihre Unternehmenstitigkeit
nicht mehr fortfihren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des
Jahresabschlusses insgesamt einschlieBlich der An-
gaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde
liegenden Geschiftsvorfille und Ereignisse so dar-
stellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der

Hamburg, den 17. Mai 2023

KPMG AG

deutschen Grundsitze ordnungsméBiger Buchfiih-
rung ein den tatsachlichen Verhalinissen entspre-
chendes Bild der Verm&gens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Pensionskasse vermittelt.

= beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit
dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung
und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der
Pensionskasse.

= fiihren wir Prifungshandlungen zu den von den ge-
setzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorien-
tierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis
ausreichender geeigneter Priifungsnachweise voll-
ziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsori-
entierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern
zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach
und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zu-
kunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen.
Ein eigenstdndiges Prifungsurteil zu den zukunfts-
orientierten Angaben sowie zu den zugrunde lie-
genden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht
ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kinf-
tige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorien-
tierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwort-
lichen unter anderem den geplanten Umfang und die
Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Prifungs-
feststellungen, einschlieBlich etwaiger bedeutsamer
Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wihrend
unserer Prifung feststellen.

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

gez. Klitsch gez. Lilje
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Bericht des Aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat hat die ihm nach Gesetz, Satzung und
Geschiftsordnung obliegenden Aufgaben und Pflichten
vollstindig und sorgfiltig wahrgenommen. Zur Unter-
stiitzung seiner Arbeit wurden der Personalausschuss
und der Finanz- und Prifungsausschuss eingerichtet.
Der Personalausschuss befasst sich hauptsichlich mit
vertraglichen Regelungen des Vorstandes. Der Finanz-
und Prifungsausschuss widmet sich insbesondere den
Fragen der Rechnungslegung, der Berichterstattung,
dem Risikomanagementsystem und der mittel- und
langfristigen Entwicklung der Kasse im Zusammenhang
mit den aktuellen Kapitalmarktentwicklungen.

Die Gremienmitglieder des Aufsichtsrates und der bei-
den Ausschisse sind auf den Seiten 3 - 5 aufgefiihrt.

Der Aufsichtsrat Gberwachte und begleitete den Vor-
stand beratend bei der Fiilhrung der Kasse und hat sich
von der Recht- und OrdnungsmaBigkeit der Geschafts-
filhrung dberzeugt. Grundlage hierfiir waren die aus-
fihrlichen und in schriftlicher sowie in mindlicher Form
erstatteten Berichte des Vorstandes. Entscheidungen
oder MaBnahmen des Vorstandes, fir die Zustimmun-
gen erforderlich waren, haben die Mitglieder des Auf-
sichtsrates auf Grundlage von Beschlussvorlagen in den
Sitzungen gepriift oder aufgrund von schriftlichen Infor-
mationen im Umlaufverfahren verabschiedet. Uber
wichtige Geschiftsvorfille wurde der Aufsichtsrat regel-
maBig informiert; Abweichungen des Geschaftsverlaufs
von den aufgestellten Planen und Zielen wurden im Ein-
zelnen erldutert. Mit Wirkung zum 01.10.2022 hat der
Aufsichtsrat in Abstimmung mit den Beteiligten Herrn
Dr. Michael SaB anstelle von Herrn Frank Scheer zum
Verantwortlichen Aktuar der MER-Pensionskasse VWaG
1.5.d. § 141 VAG bestellt.

Insgesamt fanden im Laufe des Jahres 2022 drei Auf-

sichtsratssitzungen statt; der Finanz- und Prifungsaus-
schuss trat zweimal zusammen. Der Aufsichtsrat hat sich

Frankfurt am Main, den 31. Mai 2023

Dr. Dietrich Kressel
Vorsitzender

in seinen Sitzungen neben der laufenden Beaufsichti-
gung des Vorstands schwerpunkimaBig mit der langfris-
tigen Ausrichtung der Pensionskasse befasst. Zudem
wurden regelmaBig die Entwicklungen an den Finanz-
markten besprochen. Ein besonderes Augenmerk lag
hierbei auf den Auswirkungen des Krieges in der Ukra-
ine auf die Kapitalmarkte im Allgemeinen sowie die Ka-
pitalanlagestrategie der Pensionskasse im Besonderen.
In diesem Zusammenhang wurden insbesondere die
Themen ESG, Inflation und Private Equity (Erweiterung
der Anlagestrategie) behandelt Angesichts der Zins-
wende wurde zudem der Umgang mit festverzinslichen
Wertpapieren sowie ein magliches Engagement in neue
Titel erortert.

Jahresabschluss und Lagebericht fiir das Geschiftsjahr
2022 wurden im Auftrag des Aufsichtsrates von der
KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Hamburg,
geprift und von dieser mit einem uneingeschrankten
Bestitigungsvermerk versehen. Der Aufsichtsrat hat den
Jahresabschluss und den Lagebericht eingehend ge-
priift. Er hat das Prifungsergebnis des Abschlussprifers
zustimmend zur Kenntnis genommen und festgestellt,
dass seinerseits keine Einwendungen zu erheben sind.
Der Aufsichtsrat billigt den Jahresabschluss und Lage-
bericht und schlieBt sich dem Vorschlag des Vorstandes
und des Verantwortlichen Aktuars iiber die Gewinnver-
wendung an. Der Vertreterversammlung sind der Jah-
resabschluss zur Feststellung und der Lagebericht zur
Billigung vorzulegen.

Ferner dankt der Aufsichtsrat allen Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern der Hamburger Pensionsverwaltung eG,
die im Berichtszeitraum fiir die Pensionskasse titig wa-
ren, sowie dem Vorstand und dem Verantwortlichen Ak-
tuar der MER-Pensionskasse VWaG sowie der Vertreter-
versammilung fiir die im abgelaufenen Geschiftsjahr ge-
leistete Arbeit.

Harald Scherf
Stellv. Vorsitzender
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