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Lagebericht

Die MER-Pensionskasse VVaG (Pensionskasse) ist eine
Firmenpensionskasse i.S.d. § 233 VAG. Sie hat den
Zweck, Versorgungsleistungen an die Mitarbeiter der
angeschlossenen Unternehmen im Rahmen der be-
trieblichen Altersversorgung zu erbringen. Dabei kon-
zentriert sie sich auf die Tourismusbranche. Sie ist als
soziale Einrichtung steuerbefreit gemal § 5 KStG.

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

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Alterssicherung in Deutschland befindet sich auf-
grund von demografischen und gesellschaftspoliti-
schen Verdnderungen in einem anhaltenden Prozess
der Umstrukturierung. Die Herausforderungen fir die
sozialen Sicherungssysteme nehmen weiter zu und das
Leistungsniveau der gesetzlichen Rente wird weiter sin-
ken. Zum Ausgleich férdert der Gesetzgeber diverse,
sich teils widersprechende Konzepte der privaten oder
betrieblichen, kollektiv oder individuell organisierten,
auf Renten- oder Kapitalbasis, mit oder ohne Gewinn-
streben des Anbieters organisierten Vorsorge. In Uber-
einstimmung mit ihren angeschlossenen Unternehmen
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 Mitglieder
als Eigentimer ausgerichtete Organisation ,auf Gegen-
seitigkeit”. Dieses unternehmerische Prinzip setzt die
Pensionskasse sehr erfolgreich um, obwohl das Markt-
umfeld fur die kapitalgedeckte Zusatzversorgung wei-
terhin herausfordernd ist.

Bestandsentwicklung

Am Ende des Geschéftsjahres hatte die Kasse 8.192 An-
warter (Vorjahr: 8.267) und 4.097 Pensionare (Vorjahr:
3.964). Die Zusammensetzung und die Entwicklung
werden in der Anlage zum Lagebericht erlautert.

Die verdienten Beitrage haben sich im Geschaftsjahr
mit 12,8 Mio. EUR (Vorjahr: 12,4 Mio. EUR) leicht er-
hoht und lagen damit geringfligig unterhalb des er-
warteten Wertes.

Im Berichtsjahr wurden folgende Renten gezahlt:

EUR %
Altersrenten 19.380.389 90,1
Invalidenrenten 527.927 2,5
Witwen- und Witwerrenten 1.572.037 7,3
Waisenrenten 25.139 0,1

21.505.492 100,0

Die Rentenzahlungen des Jahres 2024 lagen um 600
TEUR und damit 2,7 % Uber denen des Vorjahres, was
auf die planmaBige Zunahme der Zahl der Pensions-
empfanger zurlickzuflhren ist.

Im Geschaftsjahr 2024 wurden der Deckungsriickstel-
lung 3,3 Mio. EUR zugefihrt, um weitere Verstarkun-
gen der versicherungsmathematischen Rechnungs-
grundlagen wie z.B. Rechnungszins vorzufinanzieren.
Zum Ende des Geschéftsjahres betrug die pauschale
Verstarkung damit 34,7 Mio. EUR. Insgesamt liegt der
Anstieg der Deckungsriickstellung auf 624,6 Mio. EUR
unter dem geplanten Wert. Da Beitrage und Leistun-
gen im Wesentlichen den Planwerten entsprechen,
deutet dies auf einen positiven Risikoverlauf hin.

Aus dem Uberschuss des Berichtsjahres in Héhe von
4.876 TEUR wurden 525 TEUR der Verlustriicklage zu-
gefiihrt. Fir die satzungsgemé&Be Uberschussbeteili-
gung verblieben 4.351 TEUR, die der Rickstellung fiir
Beitragsriickerstattung 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 Prioritit. Uber den Garantiezins
hinaus will die Pensionskasse eine angemessene Uber-
schussbeteiligung gewahren. Damit sie diese beiden
Ziele erreicht, investiert sie Uiberwiegend in Zinstitel
und zusatzlich im Rahmen ihrer Risikotragfahigkeit
auch in andere Kapitalanlagen mit Aktien-, Kredit-,
Volatilitats- und Wahrungsrisiken sowie indirekt in Im-
mobilien.

Die Kapitalanlagestrategie beriicksichtigt insbesondere
die Anforderungen aus der Verpflichtungsseite. Diesem



Asset-Liability-Management-Aspekt kommt im Ma-
nagement der Zinsanlagen in der Direktanlage eine
groBBe Bedeutung zu. Eine kontinuierliche Kreditliber-
wachung der Bonitatsrisiken der im Bestand befindli-
chen Anleihen ist essenziell. Hierzu werden laufend
Analysen im Rahmen der definierten Kreditprozesse
durchgefihrt.

Zur Diversifikation und Renditeoptimierung investiert
die Pensionskasse auBBerdem in ein Diversifikations-
portfolio (z.B. Schwellenlander- und Unternehmensan-
leihen, Aktienstrategien, Unternehmensbeteiligungen),
fur welches Spezialwissen erforderlich ist. Neben Enga-
gements in den 6ffentlichen 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 Geschaftsjahr 2018 ein breit diversi-
fiziertes Beteiligungsportfolio tGber Kreditfonds auf und
ist 2024 erstmals eine Beteiligung an einem global in-
vestierenden Private Equity Dachfonds eingegangen.
Das Management der Anlagen im Diversifikationsport-
folio Uibertragt die Pensionskasse dabei externen Ma-
nagern. Bei der Managerauswabhl 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 noch eine zinstragende Vermé-
gensanlage, welche in den kommenden Jahren sukzes-
sive um weniger kuponabhéngige Vermdgenswerte er-
ganzt wird. Ziel dieser Ausrichtung ist es, die Abhan-
gigkeit vom Marktzinsniveau und das Wiederanlageri-
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. Wah-
rungsrisiken werden in extern vergebenen Mandaten
Uberwiegend abgesichert. Die Engagements in den pri-
vaten Markten werden aufgrund ihres sehr langfristi-
gen Anlagehorizonts i.d.R. nur zum Teil wahrungsgesi-
chert. Dies reduziert die hohen Absicherungskosten.

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

ment. Umfang und Struktur des Diversifikationsportfo-
lios werden regelmaBig in einem Risikobudgetierungs-
prozess Uberprift. Dieser stellt sicher, dass Risikotrag-
fahigkeit und Anlagestruktur aufeinander abgestimmt
sind und im Falle ungtinstiger Entwicklungen rechtzei-
tig MaBnahmen zur Risikosteuerung ergriffen werden.
Samtliche Kapitalanlagen unterliegen auBerdem lau-
fend einer strengen Ergebnis- und Risikokontrolle. Zu
diesem Zweck werden erganzend zu der Risikobudget-
analyse regelmaBig Hochrechnungen des Jahresergeb-
nisses der Pensionskasse erstellt und das Ertragsabwei-
chungsrisiko analysiert. Zusatzlich zu den von der BaFin
vorgegebenen Stresstests werden weitere interne
Stresstests durchgefiihrt. Die Risikoanalysen werden
vom Risikomanagement vorgenommen, das organisa-
torisch unabhangig vom Bereich Kapitalanlage ist.

Fur das Jahr 2024 galt, dass sich die weltweiten Kapital-
markte bzw. Kapitalmarktsegmente trotz aller geopoli-
tischen Krisen und der Unsicherheit Giber den Zinsaus-
blick sowie die wirtschaftliche Entwicklung insgesamt
sehr positiv entwickelt haben. Die Notenbanken so-
wohl in den USA als auch Europa haben im Jahresver-
lauf betont, dass sie ihre MaBnahmen an der wirt-
schaftlichen Entwicklung ausrichten und halten hieran
auch weiterhin fest. Hohe Zinssenkungserwartungen
des Marktes per Jahresende 2023 fiir 2024 wurden im
Verlauf des ersten Halbjahres sukzessive ausgepreist. In
der zweiten Jahreshalfte haben sich die Markterwar-
tungen an Zinssenkungen dann jedoch auch wieder
deutlich erhoht. Die EZB hat 2024 zuletzt am 12. De-
zember eine weitere Zinssenkung um 25 Basispunkte
vorgenommen und in der Sitzung der US-Notenbank
FED am 18. Dezember wurde ebenfalls eine weitere
Zinssenkung um 25 Basispunkte vorgenommen, so
dass beide Notenbanken die Leitzinsen im Jahresver-
lauf um insgesamt 100 Basispunkte und damit deutlich
reduziert haben.

Hinsichtlich der wirtschaftlichen Entwicklung zeigt sich
global ein geteiltes Bild. Wahrend sich in den USA das
kraftige Wachstum mit rd. 2,7 % Uber den Jahresverlauf
fortgesetzt hat, ist fur Europa festzustellen, dass die
Wachstumsschwache Deutschlands erneut belastet.
Wahrend fir Frankreich und Spanien das Wachstum
bei 1,2 % und 3,0 % lag, betrug die Veranderung des
Bruttoinlandprodukts Deutschlands -0,2 %. In China
zeigte sich der Konsum zuletzt weiterhin schwach, was
u.a. in verschiedenen strukturellen Problemen begriin-
det lag. Lockerungen der Geldpolitik und fiskalische
UnterstlitzungsmaBnahmen haben dazu gefihrt, dass



das Wachstumsziel von 5 % wohl punktgenau erreicht
wurde.

Die Kapitalmarkte zeigten sich trotz der erfreulichen
Entwicklung im Jahresverlauf verhaltnismaBig volatil.
Die starke Entwicklung der Aktienmarkte hat in den
Sektoren Growth und Technology die Bewertungen
nochmals erhdht und bereits Nachrichten, die nur im
Einklang mit den Erwartungen des Marktes standen
und nicht positiv Uberrascht haben, flihrten teilweise zu
sehr starken Kursausschlagen.

Der Sieg Donald Trumps in der US-Prasidentschafts-
wahl sorgte an den Kapitalmarkten fiir eine positive
Entwicklung, da vor allem fiir den Finanzsektor ein Ab-
bau regulatorischer Beschrankungen erwartet wird, die
dann wiederum u.a. die M&A-Aktivitaten beleben soll-
ten. Gleichzeitig besteht Unsicherheit hinsichtlich der
kiinftigen Fiskal- und Wirtschaftspolitik der neuen Re-
gierung. Die Kombination aus anhaltenden geopoliti-
schen Konflikten ohne kurzfristige Lésungsperspekti-
ven und hohen Bewertungsniveaus der Kapitalmarkte
bei einem unsicheren globalen wirtschaftlichen Aus-
blick sorgt weiterhin fiir erhéhte Risiken und Riick-
schlagpotenzial.

Die Kapitalanlagen der Pensionskasse haben von die-
sem Marktumfeld profitiert. Sie konnten sich insgesamt
positiv entwickeln und haben an Wert gewonnen. Die
Volatilitat im Zins sowie sich weiter einengende Kre-
ditrisikoaufschlage haben im Jahresverlauf positiv bei-
getragen. So waren fir die direkt gehaltenen Zinsanla-
gen ebenso wie fiir die in Wertpapierfonds extern ver-
walteten Engagements im Bereich Kredit, Aktien und
Alternative Investments gestiegene Marktwerte zu ver-
zeichnen. Dies gilt auch fiir die Beteiligungsengage-
ments der Pensionskasse, lediglich die Immobilienanla-
gen haben an Wert verloren. Die saldierten stillen Re-
serven auf den Kapitalanlagen der Pensionskasse sind
durch diese Entwicklung wieder angestiegen, sie belau-
fen sich zum 31.12.2024 auf 10,3 % des Kapitalanlage-
bestands (Vorjahr 9,1 %).

Das zuvor beschriebene von Unsicherheit gepragte Ka-
pitalmarktumfeld stellt Anleger weltweit weiter vor
groBe Herausforderungen, bietet zugleich zukunftsge-
richtet aber auch wieder attraktivere Anlagemaoglich-
keiten. Aufgrund des gestiegenen allgemeinen Zinsni-
veaus kdnnen fallig werdende Zinstitel mit attraktiven
Kupons aus der Vergangenheit nunmehr wieder zu

auskdmmlichen Renditen in Zinsanlagen vergleichbarer
Bonitat reinvestiert werden, wenngleich deren Kreditri-
sikoaufschlage (Spreads) zuletzt weiter riicklaufig wa-
ren. Dies fuihrt dazu, dass der Anteil der festverzinsli-
chen Anleihen im Direktbestand bei attraktiven Invest-
mentopportunitdten sukzessive wieder aufgebaut wer-
den kann.

Die Zinsanlagen einschlieBlich der Liquiditat betrugen
zum Jahresende 46,6 % des Kapitalanlagebestands,
aufgeteilt auf 37,6 % im Direktbestand und 9,0 % in
den Feederfonds. Immobilienbeteiligungen und Immo-
bilienfonds betrugen 18,7 % der Kapitalanlagen. Auf
das Diversifikationsportfolio (ohne die Zinsanlagen der
Feederfonds) entfielen 28,8 % der Kapitalanlagen so-
wie 5,9 % auf das Beteiligungsportfolio.

Die Pensionskasse wendet den § 341b Abs. 2 HGB nur
fir Anlagen an, die der langfristigen Kapitalanlage die-
nen. Am Stichtag bestanden in den betreffenden Kapi-
talanlagen keine stillen Lasten (Vorjahr 0 TEUR). Insge-
samt bestanden zum 31.12.2024 stille Lasten in Hohe
von 3.998 TEUR (Vorjahr 5.673 TEUR).

Bei Ertragen von 22,5 Mio. EUR (Vorjahr: 26,0 Mio. EUR)
und Aufwendungen von 1,7 Mio. EUR (Vorjahr: 2,5 Mio.
EUR) ist das gesamte Kapitalanlageergebnis um 2,7
Mio. EUR gesunken. Die ausgewiesene Nettoverzin-
sung belduft sich auf 3,2 % (Vorjahr 3,7 %).

Eigene Risikobeurteilung 2024

Die Pensionseinrichtung hat im Jahr 2024 eine regel-
maBige eigene Risikobeurteilung (ERB) gemal § 234d
VAG zum Stichtag 31.12.2023 durchgefihrt. Im Rah-
men der ERB haben Einrichtungen der betrieblichen Al-
tersversorgung insbesondere die Wirksamkeit des Risi-
komanagementsystems zu beurteilen, den gesamten
Finanzierungsbedarf zu ermitteln und gegebenenfalls
MaBnahmen zur Deckung des Finanzierungsbedarfs zu
beschreiben. Zu beurteilen sind die Risiken, die flr die
Versorgungsanwarter und Versorgungsempfanger in
Bezug auf die Auszahlung ihrer Altersversorgungsleis-
tungen bestehen. Dariiber hinaus ist die Wirksamkeit
von GegenmalBnahmen einzuschatzen, eine qualitative
Beurteilung der Mechanismen vorzunehmen, die zum
Schutz der Anwartschaften und Anspriiche auf Versor-
gungsleistungen bestehen sowie zusatzlich beste-
hende operationelle Risiken und die neu hinzugekom-
menen und die voraussichtlich hinzukommenden



Risiken zu beurteilen (u.a. auch Risiken im Zusammen-
hang mit dem Klimawandel, der Verwendung von Res-
sourcen und der Umwelt sowie soziale Risiken).

Die eigene Risikobeurteilung der Pensionskasse zum
Stichtag 31.12.2023 wurde durch den Vorstand am
15.04.2024 beschlossen und der BaFin und dem Auf-
sichtsrat berichtet. Sie kommt zu folgenden Kerner-
gebnissen und Schlussfolgerungen:

e Die Pensionseinrichtung ist prozessual und finan-
ziell sehr solide aufgestellt und auf mégliche un-
glnstige Entwicklungen vorbereitet.

e Die ERB hat in der Riickschau 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 erreichen.

e Die quantitativen Analysen der ERB unterstreichen
die Resilienz der Pensionskasse gegeniiber mégli-
chen unglinstigen Entwicklungen.

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

Die Pensionskasse betreibt ein Altersversorgungssys-
tem und damit ein Finanzprodukt im Sinne der Offen-
legungsverordnung. Nach aktueller Einschatzung fallt
dieses nicht unter Artikel 8 Absatz 1 oder Artikel 9 Ab-
satz 1, 2 oder 3 der Offenlegungsverordnung. Hiernach
ist fir Einrichtungen der betrieblichen Altersversor-
gung gemabB Artikel 7 der Taxonomie-Verordnung seit
dem 1. Januar 2022 folgende Erklarung abzugeben:
,Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Inves-
titionen beriicksichtigen nicht die EU-Kriterien fir 6ko-
logisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.”

Chancen und Risiken

Folgende Chancen sehen wir fiir die Pensionskasse:

Auf Grund der Verankerung der Pensionskasse in den
angeschlossenen Unternehmen und deren vertrauens-
voller Mitwirkung in ihren Aufsichtsgremien ist ge-
wahrleistet, dass die strategische Ausrichtung der Pen-
sionskasse in Ubereinstimmung mit den Interessen der
angeschlossenen Unternehmen bleibt. Die Pensions-
kasse wird daher weiterhin die betriebliche Altersvor-
sorge flr die angeschlossenen Unternehmen sicher

und einfach und fir die beglinstigten Arbeitnehmer
effizient und ertragreich durchfiihren und ihren Zweck,
die Zufriedenheit der angeschlossenen Unternehmen
und ihrer Arbeitnehmer, erfillen.

Chancen flr die Entwicklung der Kasse sind auch in ei-
ner positiven Entwicklung der Kapitalméarkte zu sehen.
Sollten sich die kurzfristigen Leitzinsen schneller ab-
senken als erwartet, besteht fiir den Anlagebestand der
nicht festverzinslichen Titel die Chance steigender
Kurse. Gleichzeitig kann sich in diesem Fall der Zeitwert
der festverzinslichen Titel, die wahrend der Hochzins-
phase erworben wurden, erhdhen. Damit ergibt sich
insgesamt die Mdglichkeit, dass in einem starkeren
MaBe als geplant stille Reserven aufgebaut bzw. Kurs-
gewinne realisiert werden kénnen.

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

Versicherungstechnische Risiken resultieren aus der
Gefahr zufallig auftretender hdherer Leistungsaufwen-
dungen als erwartet (= Zufallsrisiko) und der Gefahr,
auf Anderungen biometrischer, 6konomischer 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 eine Verstarkung der Deckungsriickstellung.

Den Tarifen 1,2, V, 2 /2015 und V / 2015 liegen bio-
metrische Rechnungsannahmen zugrunde, die aus den
Richttafeln 1998 von Heubeck unter Berticksichtigung
der Verhéltnisse bei der Pensionskasse abgeleitet wur-
den. Zur weiteren Absicherung werden jahrlich pau-
schale Verstarkungen aufgebaut, um eine etwaige
kiinftig notwendige Anpassung der biometrischen
Rechnungsannahmen finanzieren zu kénnen. Der im
Wirtschaftsjahr 2021 eingefiihrte neue Tarif 3 verfligt
Uber aus den Richttafeln 2018G von Klaus Heubeck un-
ter Berticksichtigung der Verhaltnisse bei der Pensions-
kasse abgeleitete biometrische Rechnungsgrundlagen
mit hohen Sicherheiten, fiir die aktuell keine Notwen-
digkeit von Anpassungen erkennbar ist.

Die BaFin hatte die Pensionskassen im Jahr 2013 auf-
gefordert, MaBnahmen zur Minderung der Risiken ei-
ner mdglicherweise lang andauernden Niedrigzins-
phase zu prifen bzw. konkret zu treffen. Im Hinblick
darauf hatte die Pensionskasse in Abstimmung mit
dem Verantwortlichen Aktuar und der BaFin ab dem



1. Januar 2014 den Rechnungszins fiir neue Beitrage
und kiinftige Uberschiisse im Tarif 1 von 3,25 % auf
1,25 % abgesenkt. Ab dem 1. Januar 2015 wurden die
Tarife 2 und V fiir den Neuzugang geschlossen und
durch neue Tarife 2/2015 und V/2015 mit einem Rech-
nungszins in Héhe von 1,25 % abgeldst. Zusatzlich
wurde der Bestandsrechnungszins des Versichertenbe-
standes per 31. Dezember 2013 im Abrechnungsver-
band Tarif 1 (Rechnungszins 3,25 %) zum 31.12.2019
auf 3,00 % reduziert. Die bestehenden Tarife wurden
zum 30.06.2021 flr den Neuzugang geschlossen und
durch den neuen Tarif 3 mit einem Rechnungszins in
Hohe von 0 % abgelost.

Zur Starkung der Solvabilitat unternimmt die Pensions-
kasse Anstrengungen auf der Aktiv- und Passivseite.
Sie strukturiert ihre Kapitalanlage hinreichend ertrag-
reich bei méglichst geringem Schwankungsrisiko. Uber
pauschale Erhéhungen der Deckungsrickstellung wird
eine Absenkung des Rechnungszinses in definierten
Schritten ermdglicht. Diese zusatzlichen (vorgezoge-
nen) Zufihrungen zur Deckungsriickstellung fihren zur
Verstarkung der Rechnungsgrundlagen. Allerdings be-
lasten sie die jeweiligen Jahresergebnisse und fiihren
auf Grund ihres geplanten Umfangs zu einer Reduktion
der Zufiihrung zur Rickstellung fiir Beitragsriickerstat-
tungen und einer Belastung der Solvabilitatskapitalan-
forderungen. Aus diesen Griinden hat die Kasse mit
den wesentlichen Tragerunternehmen Vereinbarungen
zur Gewahrung von Patronatserklarungen durch die
Tragerunternehmen abgeschlossen, um die erforderli-
che Risikotragféhigkeit (insbesondere tUber Bewer-
tungsreserven und freie, unbelastete Eigenmittel) mit-
tel- und langfristig sicherzustellen.

Kapitalanlagerisiken kénnen sich im Wesentlichen aus
Kurs-, Bonitats-, Zins- und Wiederanlagerisiken erge-
ben, die vom Kapitalanlage- und Risikomanagement
der Pensionskasse laufend tberwacht werden. Grund-
satzlich entfaltet das Zinséanderungsrisiko Auswirkun-
gen auf die festverzinslichen Wertpapiere und die An-
teile an Rentenfonds. Aktienfonds unterliegen dem Ri-
siko durch nachteilige Veranderungen der Kurse. Die
Marktrisiken, insbesondere aus dem geld- sowie geo-
politischen Umfeld, stellen bei der Pensionskasse die
groBten Kapitalanlagerisiken dar. Der grof3te Teil der
Kapitalanlagen entfallt mit 54,7 % auf Aktien, Anteile
oder Aktien an Investmentvermdgen und anderen
nicht festverzinslichen Wertpapieren, gefolgt von Inha-
berschuldverschreibungen und anderen festverzins-li-
chen Wertpapieren mit 17,1 %. Wir verweisen auch auf

den Abschnitt ,Zuklnftige Entwicklung”. Fir die Pensi-
onskasse ist auch die Entwicklung der Immobilien-
markte von Bedeutung. Fir die indirekt bzw. tiber
Fonds gehaltenen Immobilien bestehen Risiken infolge
von Mietausfallen oder aufgrund sinkender Markt-
werte.

Die Einhaltung des Risikobudgets wird monatlich tGber-
prift. Die Kapitalanlagepolitik verfolgt das Ziel, durch
eine angemessene Mischung und Streuung der Ver-
mdgensanlagen diese Risiken zu begrenzen. Liquidi-
tatsrisiken werden reduziert, indem der Kapitalanlage-
bestand und die Versicherungsverpflichtungen mit
Hilfe eines Liquiditatsplanes aufeinander abgestimmt
werden.

Das operationale Risiko beinhaltet die Gefahr von Ver-
lusten aufgrund von unzulanglichen 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 Friihwarnsystem ein-
gesetzt. Die Steuerung von operationalen Risiken er-
folgt vornehmlich durch die verbindliche Festlegung
von Verhaltensregeln. Risiken, deren Eintreten sich
nicht vollstandig ausschlieBen lasst und deren Eintre-
ten gravierende Folgen hétte, werden in Notfallplanen
beriicksichtigt und erforderlichenfalls versichert.

Durch das Controlling werden Gefahren aus Kosten-
steigerungen friihzeitig erkannt und die Geschéftspro-
zesse kostenbewusst optimiert. Ein wesentlicher Teil
der flir 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.

Zukunftige Entwicklung

Im Hinblick auf das zuvor beschriebene weiterhin unsi-
chere und von der Geld- sowie Geopolitik gepragte
Umfeld erscheint es angemessen, den Ausblick per
Ende 2024 erneut konservativ anzulegen und in der
Konjunkturerwartung auf Jahressicht mit starken regio-
nalen Divergenzen zu rechnen. Der konjunkturelle Aus-
blick fiir die USA ist grundsatzlich positiver als fiir Eu-
ropa. In Europa fihrt insbesondere die instabile politi-
sche Situation in Frankreich und Deutschland zu einer
Lahmung, die koordinierte MaBnahmen zur Belebung
der Konjunktur erschweren. Entsprechend ist hier die



Erwartung, dass das Wachstum flir Europa maximal
beim Potentialwachstum (<1,2 %) liegt. Einzelne Lan-
der — u.a. Spanien oder Irland - sind dabei Ausnahmen,
dennoch werden alle europaischen Staaten negativ
durch den schwachen Ausblick fir Deutschland und
Frankreich beeinflusst. Fir die seitens China angekiin-
digten fiskalischen Impulse zur Forderung der eigenen
Wirtschaft bleibt abzuwarten, ob die Effekte stark
(nachhaltig) genug sind, um in der eigenen Bevdlke-
rung Vertrauen zu schaffen und positiv auf die globale
Wirtschaftsentwicklung zu wirken.

Hinsichtlich der Geldpolitik gilt weiterhin die Annahme,
dass die kurzfristigen Leitzinsen fir langere Zeit auf er-
hoéhten Niveaus verharren (,higher for longer”) und et-
waige Leitzinssenkungen voraussichtlich erneut gerin-
ger als zuletzt vom Markt erwartet ausfallen werden.
Dies kann die Kapitalmarkte zusatzlich belasten. Diese
Annahme steht im Einklang mit der Erwartung, dass In-
flation weiter ein bestimmendes Thema bleibt. Hier ist
es zu frih flr eine Entwarnung, auch wenn sich die In-
flationsniveaus 2024 deutlich reduziert haben und so-
wohl Europa als auch die USA mit niedrigen Raten in
das Jahr 2025 gehen. Die Kerninflationsraten, welche
die Entwicklung von Energie- und Nahrungsmittel-
preisen nicht berticksichtigen, verharren — gerade in
den USA und Deutschland — hartnéckig oberhalb der
Zielmarke der Notenbanken von 2 %. Die Rhetorik der
Notenbanken ldsst in Abhdngigkeit von der wirtschaft-
lichen Entwicklung im Jahresverlauf weitere Zinssen-
kungen erwarten. Sollten diese wie erwartet geringer
ausfallen als vom Markt antizipiert und eingepreist, be-
steht hier erneut Enttduschungspotential. Es gilt ent-
sprechend weiterhin flr die Notenbanken, eine ausge-
wogene Balance zu finden.

Es steht nach wie vor sehr viel Geld zur Anlage bereit.
Das erhohte allgemeine Zinsniveau fihrt trotz der im
historischen Vergleich verhaltnismaBig geringen Kre-
ditrisikoaufschlage dazu, dass Investoren mit langfristi-
gem Anlagehorizont und Fokus auf stabilen und siche-
ren Zahlungsstromen zunehmend wieder im Bereich
Fixed Income investieren. Bei ausreichenden Risiko-
budgets werden Korrekturen bei Risikoanlagen inzwi-
schen auch wieder zum Einstieg genutzt, wenn deren
Rendite-/Risikoprofile attraktiv erscheinen. Fiir Immo-
bilienanlagen und Transaktionsaktivitaten ist weiterhin
Zuriickhaltung bei den Marktteilnehmern festzustellen.
Das gestiegene allgemeine Zinsniveau flie3t zuneh-
mend in Bewertungen ein, wobei die Kaufpreiser-war-
tungen von Kaufern und Verkaufern noch immer relativ
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stark divergieren. Unabhangig hiervon gilt aber weiter,
dass Immobilienanlagen trotz der Unsicherheit tber et-
waige langfristige Auswirkungen von Corona auf be-
stimmte Teilmarkte und Nutzungsarten sowie der
nachhaltig erhdhten Zinsniveaus aufgrund ihrer relativ
gut prognostizierbaren Cash Flows bei institutionellen
Anlegern tendenziell nachgefragt sind. Insolvenzen bei
einer Reihe von deutschen und europaischen Immobi-
lienprojektentwicklern haben an diesem Umstand
nichts gedndert. Hier laufen derzeit die Insolvenzver-
fahren sowie Aktivitaten zur Restrukturierung einzelner
Transaktionen. Auf den breiten Immobilienmarkt und
hier u.a. Handelsimmobilien sind bisher aber weiter
keine Ansteckungseffekte im Sinne riicklaufiger Bewer-
tungen zu erkennen. Vielmehr ist zu beobachten, dass
einzelne Investoren hierin durchaus Investmentoppor-
tunitaten sehen.

Die genannten, bislang jedoch unverdnderten Erwar-
tungen an die zukinftige Entwicklung stehen insoweit
unter der Unsicherheit, dass der weitere Fortgang und
die Auswirkungen der anhaltenden geopolitischen
Konflikte, u.a. der Krieg zwischen Russland und der Uk-
raine sowie die Kampfhandlungen zwischen Israel und
der Hamas im Gaza-Streifen, wo zuletzt ein Waffenstill-
standsabkommen erreicht werden konnte, sowie der
nachhaltige Erfolg der Notenbanken bei der weiteren
Bekampfung der Teuerung (Kerninflation) noch nicht
vollumfanglich absehbar sind.

Fur das Jahr 2025 wird ein stagnierender Bestand er-
wartet. Die Zahl der beitragsfreien Arbeitnehmer wird
allein aufgrund der Fluktuation der Beschéftigten wei-
ter leicht steigen, die Zahl der beitragspflichtigen Ar-
beitnehmer wird abhangig von der Anmeldung der
Unternehmen auf einem vergleichbaren Niveau blei-
ben. Da die Neuanmeldungen zuletzt leicht zugenom-
men haben, wird von leicht steigenden Beitragseinnah-
men ausgegangen. Die Altersstruktur des Bestandes
lasst erwarten, dass die Anzahl der Pensionédre auch
2025 geringfligig weiterwachsen wird. Dies wird,

wie bereits in den Vorjahren, zu leicht steigenden Leis-
tungsausgaben fiihren. Da mit einem stabilen Kapital-
anlageergebnis flr das Wirtschaftsjahr 2025 zu rech-
nen ist, wird eine Nettoverzinsung auf Vorjahresniveau
(2024: 3,2 %) erwartet. Die Deckungsrtickstellung wird
voraussichtlich deutlicher als im Vorjahr (2024: 1,1 %)
aber weiterhin moderat ansteigen. Insgesamt wird fiir
das Geschéftsjahr 2025 ein geringfiigig hoherer Uber-
schuss erwartet als im Geschéftsjahr 2024.
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Anwairter Invaliden- und Altersrente

Summe der

Manner Frauen Manner Frauen Jahresrenten 2 Witwen
Anzahl Anzahl Anzahl Anzahl EUR Anzahl

I. Bestand am Anfang
des Geschiftsjahres 2.594 5.673 1.253 2.220 17.879.138 333

Hinterbliebenenrenten

Witwer Waisen
Anzahl Anzahl

113 45

Summe der Jahresrenten 2

Witwen
EUR

1.351.852

)

Witwer Waisen
EUR EUR

227.280 26.738

Il. Zugang wadhrend

des Geschiftsjahres
1. Neuzugang an Anwartern,

Zugang an Rentnern 57 84 86 128 1.144.290 28
2. Sonstiger Zugang » 19 14 - 1 1.023 -

12 3

104.960

30.973 3.439

3. Gesamter Zugang 76 98 86 129 1.145.313 28

12 3

104.960

30.973 3.439

1ll. Abgang wihrend

des Geschiftsjahres
1. Tod 5 5 38 62 515.078 11
2. Beginn der Altersrente 84 116 = = = =
3. Berufs- oder Erwerbs-

unfahigkeit (Invaliditat) 2 12 - - - -
4. Reaktivierung, Wiederheirat

Ablauf - - - - - -
5. Ausscheiden unter Zahlung

von Ruckkaufswerten,

Ruckgewéahrbetragen und

Austrittsvergttungen 11 12 - - - -
6. Ausscheiden ohne Zahlung

von Ruckkaufswerten,

Ruckgewahrbetragen und

Austrittsvergttungen - - - 1 1.760 -
7. Sonstiger Abgang - 2 - - - -

56.687

22.015 -

8. Gesamter Abgang 102 147 38 63 516.838 11

56.687

22.015 4.990

1IV. Bestand am Ende

des Geschiftsjahres 2.568 5.624 1.301 2.286 18.507.613 350
davon

1. beitragsfreie Anwartschaften 1.236 2.712 - - - -

1.400.125

236.238 25.187

2. in Ruckdeckung gegeben - - - - - -

V2B, Reaktivierung, Wiederinkraftsetzung, Erh6hung der Rente zum 31.12.2024, Uberleitung auf systemtechnisch unterstiitzte Auswertung

? Es handelt sich um den Betrag, der sich als zuktunftige Dauerverpflichtung (entsprechend der Deckungsriickstellung) ergibt.
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Bilanz zum 31. Dezember 2024

Vorjahr
TEUR

125
51.085.062,31 36.215

349.224
122.626

74.400
32.394
610.196.878 40 35.400

650.384

289.022,62 476
1.391.254,13 798

1.276

797
1.566
2.363

3.107

20

3.127

Summe der Aktiva 668.894.204,65 657.150

Ich bestatige hiermit entsprechend § 128 Abs. 5 VAG, dass die im Vermdgensverzeichnis aufgefiihrten
Vermogensanlagen den gesetzlichen und aufsichtsbehoérdlichen Anforderungen gemaB angelegt und vorschrifts-
maBig sichergestellt sind.

Hamburg, den 27. Marz 2025 Frank Lamers
Treuhédnder
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Passiva

33.199.339,41

33.199.339,41

634.913.332,33

662.518,51

45.864,40
Summe der Passiva 668.894.204,65

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

Hamburg, den 4. Marz 2025 Torben Strangmann
Verantwortlicher Aktuar
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Vorjahr
TEUR




Gewinn- und Verlustrechnung

vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024

12.807.662,58
27.230,00

3.252,28
9.746.318,56

22.526.509,39
899.386,83

21.992.488,64
7.257.205,00
4.350.530,69

510.574,53

1.664.752,27
485.237,67

139.113,67
99.549,67

524.801,67

524.801,67
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Anhang

1. Angaben zur Pensionskasse

Name: MER-Pensionskasse VVaG
Sitz: Brooktorkai 20, 20457 Hamburg
BaFin-Identifikationsnummer: 2037

2. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

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

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

Die Bewertung der Investmentanteile erfolgt nach
den fiir das Umlaufvermégen geltenden Vorschriften
zu den Anschaffungskosten unter Berlicksichtigung
des strengen Niederstwertprinzips. Sofern die Invest-
mentanteile dazu bestimmt sind, dauernd dem Ge-
schaftsbetrieb zu dienen, erfolgt die Bewertung ge-
mal § 341b Abs. 2 HGB nach den flr das Anlagever-
mogen geltenden Vorschriften (gemildertes Niederst-
wertprinzip). Insgesamt wurden Investmentanteile in
Hoéhe von 235.173 TEUR dem Anlagevermdgen zuge-
ordnet.

Die Bewertung der Inhaberschuldverschreibungen
und der anderen festverzinslichen Wertpapiere er-
folgt aufgrund der Ausiibung des Wahlrechts gemaf
§ 341b Abs. 2 HGB zu den fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten unter Berticksichtigung des gemilderten
Niederstwertprinzips.

Die Bewertung der Namensschuldverschreibungen
erfolgt zum Nennwert unter Berticksichtigung des
gemilderten Niederstwertprinzips. Disagiobetrage
werden durch passive Rechnungsabgrenzung, Agio-
betrdage durch aktive Rechnungsabgrenzung auf die
Laufzeit verteilt.

Schuldscheinforderungen und Darlehen werden
grundsatzlich mit den Anschaffungskosten angesetzt.
Nullkupon-Schuldscheinforderungen werden zu An-
schaffungskosten zuzlglich des anteiligen jéhrlichen
Zinszuwachses angesetzt. Die Amortisation der Agio-
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und Disagiobetrage erfolgt gemal3 § 341c Abs. 3 HGB
unter Anwendung der Effektivzinsmethode. Die Be-
wertung erfolgt gemal § 341b Abs. 1i. V. m. § 253
Abs. 3 HGB unter Beriicksichtigung des gemilderten
Niederstwertprinzips.

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

Forderungen und Sonstige Vermogensgegenstande
sind mit den Nennwerten angesetzt. Wertberichti-
gungen waren nicht erforderlich.

Der Verlustricklage sind aus einem verbleibenden
Uberschuss mindestens 5 % des Uberschusses zuzu-
fuhren, bis diese mindestens 5 % des Vermdgens er-
reicht oder nach Inanspruchnahme wieder erreicht
hat. Nach der im Berichtsjahr vorgenommenen Zu-
fuhrung in Héhe von 525 TEUR betrégt die Verlust-
ricklage 33,2 Mio. EUR.

Die Pensionskasse gibt kein Geschéft in Riickversiche-
rung. Insofern sind bei den versicherungstechnischen
Posten keine Anteile der Riickversicherer auszuwei-
sen.

Die Deckungsriickstellung wurde in den Tarifen 1, 2, 2
/ 2015,V und V /2015 gemaB dem Technischen Ge-
schaftsplan in der Fassung November 2021 (geneh-
migt durch Verfligung der BaFin vom 3. Januar 2022)
und im Tarif 3 gemalB dem Technischen Geschafts-
plan in der Fassung Marz 2021 (genehmigt durch
Verfligung der BaFin vom 5. August 2021) nach der
prospektiven Methode einzelvertraglich ermittelt. Im
Berichtsjahr wurden 3.300 TEUR der pauschalen Ver-
starkung zugefihrt.

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 %, méannliche Invalidenren-
tenempfanger und weibliche Rentenempfanger (Al-
ters- und Invalidenrenten) 75 %. Im Tarif 2 betragen



die Sterbewahrscheinlichkeiten 75 % und im Tarif V
fur weibliche und mannliche Rentenempfanger 50 %
der Heubeck-Richttafeln 1998. Die Invalidisierungs-
und Sterbewahrscheinlichkeiten in Tarif 3 entspre-
chen einer von den Heubeck-Richttafeln 2018G abge-
leiteten Periodentafel zum Geburtsjahr 2001 mit mo-
difizierten Sterbewahrscheinlichkeiten (80 %).

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

Die Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfalle wurde fiir jeden Versicherungsfall, der
bis zum Abschlussstichtag eingetreten ist, einzeln er-
mittelt. Diese wird fiir Versicherungsfalle, die vor der
Bestandsfeststellung bekannt geworden sind, in Hohe
der zu erwartenden Leistungen angesetzt, bei Be-
kanntwerden nach der Bestandsfeststellung in Hohe
der zu erwartenden Leistungen abzliglich der vorhan-
denen Deckungsriickstellung (Spatschadenriickstel-
lung). Die Spatschadenriickstellung umfasst auBer-
dem eine pauschale Zuschatzung fur unbekannte
Spatschaden, die auf den Erfahrungswerten der Vor-
jahre beruht. AuBerdem wurden Rickstellungen fiir
Regulierungsaufwendungen gebildet.

Die Bilanzierung der Ruickstellung fir erfolgsabhan-
gige und erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattun-
gen wird gemaB den Bestimmungen der Satzung und
der Allgemeinen Versicherungsbedingungen sowie
den Beschliissen der Mitgliederversammlung ausge-
wiesen.

Die Sonstigen Riickstellungen sind in Hohe des nach
vernuinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen
Erfillungsbetrags angesetzt.

Die Verbindlichkeiten sind zum Erfiillungsbetrag ange-
setzt.
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3. Erlauterungen zur Bilanz

Kapitalanlagen

Die Entwicklung der Kapitalanlagen ist der Ubersicht
LEntwicklung der Aktivposten” auf Seite 18 zu entneh-
men. Die gemal § 54 RechVersV ermittelten Zeitwerte
der Kapitalanlagen sind auf Seite 19 dargestellt. Die
Angaben zum Investmentvermdgen gemah § 285 Nr.
26 HGB und zu den Anteilen an verbundenen Unter-
nehmen gemaB § 285 Nr. 11 HGB erfolgen auf Seite
20.

Derivative Finanzinstrumente

Die Pensionskasse hat auf fremde Wahrung lautende
Vermogensanlagen mit Buchwerten in H6he von ins-
gesamt 3.414.238,14 EUR durch Devisenterminge-
schéfte abgesichert.

Der Marktwert der schwebenden Devisenverkaufe mit
Lieferverpflichtungen betrug am 31.12.2024
—175.575,18 EUR. Dieser Wert gibt den Verlust 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 Vermdgensgegenstdnde
In diesem Posten sind vorausgezahlte Versicherungs-

leistungen in Hohe von 1.605.207,14 EUR enthalten.

Gewinnriicklagen

Stand am 01.01.2024: EUR 32.674.537,74
Zuflhrung aus dem Jahresiber-

schuss gemal3 § 20 Abs. 2 der

Satzung: EUR 524.801,67
Stand am 31.12.2024: EUR  33.199.339,41

Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung
(Uberschussbeteiligung)

Stand am 01.01.2024: EUR  5.621.258,04
Entnahmen: EUR 27.230,00
Zuflihrungen: EUR  4.350.530,69
Stand am 31.12.2024: EUR  9.944.558,73



Von der Rickstellung fiir Beitragsriickerstattung ent-
fallen am Bilanzstichtag:

a)

(g
~

D
—

h)

auf bereits festgelegte,aber noch
nicht zugeteilte laufende Uber-
schussanteile

auf bereits festgelegte,aber noch
nicht zugeteilte Schlussiber-
schussanteile und Schlusszah-
lungen

auf bereits festgelegte,aber noch
nicht zugeteilte Betrége fur die
Mindestbeteiligung an Bewer-
tungsreserven

auf bereits festgelegte,aber noch
nicht zugeteilte Betrédge zur Betei-
ligung an Bewertungsreserven,
jedoch ohne Betrdge nach Buch-
stabe ¢

auf den Teil des Schlusstber-
schussanteilfonds, der fir die
Finanzierung von Gewinnrenten
zurlickgestellt wird, jedoch ohne
die Betrdge nach Buchstabe a
auf den Teil des Schlusstuber-
schussanteilfonds, der fir die
Finanzierung von Schlussiber-
schussanteilen und Schlusszah-
lungen zurlickgestellt wird, je-
doch ohne die Betrage nach

den Buchstaben b und e

auf den Teil des Schlusstber-
schussanteilfonds, der fir die
Finanzierung der Mindestbe-
teiligung an Bewertungsre-
serven zurlickgestellt wird,
jedoch ohne Betrdge nach
Buchstabe ¢

auf den ungebundenen Teil

Sonstige Riickstellungen

EUR 0,00
EUR 0,00
EUR 0,00
EUR 0,00
EUR 0,00
EUR 0,00
EUR 0,00
EUR  9.944.558,73

Die Sonstigen Riickstellungen setzen sich wie folgt zu-
sammen:

Ermittlung Deckungsriickstellung
Jahresabschlusskosten

Sonstige

gesamt

EUR 28.000,00
EUR 44.000,00
EUR 1.150,00
EUR 73.150,00
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Passiver Rechnungsabgrenzungsposten

Der Rechnungsabgrenzungsposten enthalt Disagien
auf Namensschuldverschreibungen in Hohe von
45.864,40 EUR.

4. Erlduterungen zur Gewinn- und
Verlustrechnung

Die im Posten I.1. der Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesenen gebuchten Beitrdage mit Gewinnbetei-
ligung in Hohe von 12.807.662,58 EUR (Vorjahr:
12.434.168,79 EUR) entfallen wie im Vorjahr vollstan-
dig auf laufende Beitrage.

AuBerplanmaBige Abschreibungen gemal § 253 Abs.
3 Satz 5 HGB wurden im Geschéftsjahr 2023 in Hohe
von 981 TEUR (Vorjahr: 1.314 TEUR) vorgenommen.
AuBerplanmaBige Abschreibungen gemal § 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 Hohe von 5.893 TEUR.

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

Das von dem Abschlusspriifer fir das Geschaftsjahr
berechnete Gesamthonorar betragt 37 TEUR und be-
trifft ausschlieBlich Abschlusspriifungsleistungen.
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Bilanzwerte Zugénge Umbuchungen  Abginge | Zuschreibungen Abschreibungen Bilanzwerte
Vorjahr Geschéftsjahr

EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR

125.001
36.215.054

36.340.055

122.421
50.962.641
51.085.062

349.224.118 361.475.515
122.625.915 112.851.076
74.400.000 61.000.000
32.393.966 27.670.287

35.400.000

614.043.999

|
Insgesamt 650.384.054 159.650.336 147.771.871 980.579 661.281.940

47.200.000
610.196.878
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Zeitwerte der Kapitalanlagen gemaB § 54 RechVersV per 31.12.2024

Anteile an verbundenen Unternehmen 1) 5.963.164,94
Beteiligungen 2) 59.330.423,31

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermogen und andere nicht festverzinsliche

: 416.510.867,31
Wertpapiere 3)
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 4) 115.185.813,97
Namensschuldverschreibungen 5) 59.175.577,44
Schuldscheinforderungen und Darlehen 5) 26.082.911,59
Einlagen bei Kreditinstituten 6) 47.200.000,00

Summe 729.448.758,56
" Der Zeitwert der RM-Rhein-Main-Immobilien VVaG & Co. KG entspricht dem Wert des anteiligen Eigenkapitals.
2 Die Zeitwerte werden grundsitzlich anhand des Nettoinventarwerts der Beteiligungen zum Bilanzstichtag ermittelt.
3 Die Ermittlung der Zeitwerte erfolgt zu den zum Bilanzstichtag von den Fondsgesellschaften ermittelten Kurswerten.
4 Die Zeitwerte werden anhand des Bérsenkurses zum Bilanzstichtag ermittelt.

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

® Der Zeitwert entspricht dem Buchwert.

Bei Kapitalanlagen mit einem Zeitwert in Hohe von insgesamt 54.672 TEUR und einem Buchwert in Hhe von
58.670 TEUR ist eine Abschreibung unterblieben, da keine dauerhafte Wertminderung vorliegt. Bei den Sonstigen
Ausleihungen bestehen stille Lasten in Hohe von 3.998 TEUR.

In die Uberschussbeteiligung einzubeziehende Kapitalanlagen gemaB § 54 Satz 3 RechVersV

Die Gegeniberstellung der Zeitwerte samtlicher Kapitalanlagen (729,4 Mio. EUR) mit den Anschaffungskosten
(662,9 Mio. EUR) ergibt per 31. Dezember 2024 einen Saldo in Hohe von 66,5 Mio. EUR.

Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen per 31.12.2024

Name und Sitz des Unternehmens Eigenkapital Anteil Ergebnis
RM-Rhein-Main-Immobilien Beteiligungs-GmbH, Hamburg 22 TEUR 100,00 % -0,9 TEUR
RM-Rhein-Main-Immobilien VWaG & Co. KG, Hamburg 5.809 TEUR 99,90 % 9.858 TEUR
LCN European Fund Il (GRI) SLP, Luxemburg " 1 TEUR 6,14 % -4.102 TEUR
LCN Sterling Fund SLP, Luxemburg " 1 TGBP 2,59 % -1.798 TGBP
HPPI S.A. SICAV-SIF - HPPD, Luxemburg 2 1.163.298 TEUR 2,87 % 73.272 TEUR
HPPI S.A. SICAV-SIF - HPPI Globale Bet., Luxemburg ? 487.132 TEUR 3,02% 24.831 TEUR

D Die Daten wurden dem Quartalsbericht per 30. September 2024 entnommen.
2 Die Daten wurden dem Jahresabschluss per 30. September 2024 entnommen.



Angaben zum Investmentvermégen gemal § 285 Nr. 26 HGB per 31.12.2024

Marktwert saldierte stille Ausschittung

Reserve
Art des Fonds/Anlageziel TEUR TEUR TEUR
HP PKM | / Mischfonds 144111 20.870 11
HP PKM 1l / Mischfonds 117.565 20.424 9
Summe 261.676 41.294 20

Die hier aufgefiihrten Fonds konnen borsentéglich zuriickgegeben werden. Der HP PKM | Feederfonds ist gemaR
§ 341 b Abs. 2 HGB dem Anlagevermdgen zugeordnet. Der HP PKM Il Feederfonds wird nach dem strengen Nie-
derstwertprinzip bewertet.

Bewertungseinheiten gemaB § 285 Nr. 23 HGB

Grundgeschift Sicherungsinstrument Bildung der Bewertungseinheit

Art d Nachweis d
Variable Art Art Betrag Art Betrag Bew. -Ei:;eit Eafie‘ll(vt?\llsitéi:r
tet investitionen in lierende GBP-Dollar DTGs " Vol /
Wahrung erwartete Immobilien- | 3.993.063,73 gep o 'erende GBP-Dollar BTGs = 3 993 063,73 GBP  Microhedges oumen
Zahlungsstrome (Kauf Spot / Verkauf Termin) Ergebniskongruenz

beteiligung

' DTGs = Devisentermingeschafte

Es wird erwartet, dass sich die gegenlaufigen Wertanderungen bis zur Endféalligkeit der Investitionen vollstandig
ausgleichen.

Provisionen und sonstige Beziige der Versicherungsvertreter, Personalaufwendungen

Geschéaftsjahr Vorjahr
TEUR TEUR

1. Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB
fir das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschaft - -
2. Sonstige Bezlige der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB -— -—
3. Léhne und Gehalter - ——
4. Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Unterstlitzung - -
5. Aufwendungen fiir Altersversorgung - S

6. Aufwendungen insgesamt 0,0 0,0
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Ergebnisverwendung

Der Uberschuss des Berichtsjahres in Hhe von
524.801,67 EUR wurde vollstandig der Verlustriicklage
zugefihrt.

Nachtragsbericht

Vorgénge von besonderer Bedeutung nach Schluss des
Geschaftsjahres sind nicht eingetreten.

Hamburg, den 2. April 2024

Dr. Michael Sal3 Thomas Schmidt
Vorstand Vorstand
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Bestatigungsvermerk des unabhan-
gigen Abschlusspriufers

An die MER Pensionskasse VVaG, Hamburg

Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der MER-Pensions-
kasse VVaG, Hamburg, — bestehend aus der Bilanz
zum 31. Dezember 2024 und der Gewinn- und Verlust-
rechnung fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2024 sowie dem Anhang, einschliel3lich
der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden — gepriift. Darliber hinaus haben wir den Lage-
bericht der MER-Pensionskasse VVaG fir das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024
gepruft.

Die im Abschnitt ,Sonstige Informationen” unseres Be-
statigungsvermerks genannten Bestandteile des Lage-
berichts haben wir im Einklang mit den deutschen ge-
setzlichen Vorschriften bei der Bildung unseres Pri-
fungsurteils zum Lagebericht nicht berlicksichtigt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Pri-
fung gewonnenen Erkenntnisse

» entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen
wesentlichen Belangen den deutschen, fiir Versi-
cherungsunternehmen geltenden handelsrechtli-
chen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung
der deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Buch-
fihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermodgens- und Finanzlage
der Pensionskasse zum 31. Dezember 2024 sowie
ihrer Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 1. Ja-
nuar bis zum 31. Dezember 2024 und

» vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Pensionskasse.
In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lage-
bericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, ent-
spricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften
und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar. Unser Prifungsurteil
zum Lagebericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt
der im Abschnitt ,Sonstige Informationen” genann-
ten Bestandteile des Lageberichts.

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass
unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die
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Ordnungsmafigkeit des Jahresabschlusses und des
Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fur die Priifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Jahresabschlusses und
des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungs-
maRiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Ver-
antwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen
ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers
fur die Prufung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts* unseres Bestatigungsvermerks weitergehend
beschrieben. Wir sind von der Pensionskasse unab-
héngig in Ubereinstimmung mit den deutschen han-
delsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und
haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in
Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Wir
sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Pru-
fungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um
als Grundlage fur unsere Prifungsurteile zum Jahres-
abschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat sind
fur die sonstigen Informationen verantwortlich. Die
sonstigen Informationen umfassen die folgenden Be-
standteile des Lageberichts:

» die im Lagebericht enthaltenen Angaben ,EU-Krite-
rien flr 6kologische Nachhaltigkeit im Sinne der Ta-
xonomie-Verordnung® gemal Art. 11 der Verord-
nung (EU) 2019/2088 und Art. 5 bis 7 der Verord-
nung (EU) 2020/852.

Die sonstigen Informationen umfassen zudem die Ubri-
gen Teile des Geschéftsberichts. Die sonstigen Infor-
mationen umfassen nicht den Jahresabschluss, die
vom Prifungsurteil umfassten Lageberichtsangaben
sowie unseren dazugehdrigen Bestatigungsvermerk.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum
Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen In-
formationen, und dementsprechend geben wir in die-
sem Bestatigungsvermerk weder ein Prifungsurteil
noch irgendeine andere Form von Priifungsschlussfol-
gerung hierzu ab.



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

» wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresab-
schluss, zu den inhaltlich gepriften/vom Prifungs-
urteil umfassten Lageberichtsangaben oder unse-
ren bei der Prifung erlangten Kenntnissen aufwei-
sen oder

» anderweitig wesentlich falsch dargestellt erschei-
nen.

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

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die
Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deut-
schen, fur Versicherungsunternehmen geltenden han-
delsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Be-
langen entspricht, und dafir, dass der Jahresab-
schluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Pensionskasse vermittelt.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fur die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung
mit den deutschen Grundsatzen ordnungsmaiiger
Buchflhrung als notwendig bestimmt haben, um die
Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen,
der frei von wesentlichen falschen Darstellungen auf-
grund von dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen
der Rechnungslegung und Vermdgensschadigungen)
oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die
gesetzlichen Vertreter dafur verantwortlich, die Fahig-
keit der Pensionskasse zur Fortfihrung der Unterneh-
menstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie
die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang
mit der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern
einschlagig, anzugeben. Darliber hinaus sind sie daflr
verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungsle-
gungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unterneh-
menstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsach-
liche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwort-
lich fur die Aufstellung des Lageberichts, der insge-
samt ein zutreffendes Bild von der Lage der Pensions-
kasse vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen
mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deut-
schen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung zu-
treffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertre-
ter verantwortlich fur die Vorkehrungen und MafRnah-
men (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben,
um die Aufstellung eines Lageberichts in
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Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen und um aus-
reichende geeignete Nachweise fur die Aussagen im
Lagebericht erbringen zu kdnnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung
des Rechnungslegungsprozesses der Pensionskasse
zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts.

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

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dar-
Uber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes
frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund
von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist, und ob der
Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage der Pensionskasse vermittelt sowie in allen we-
sentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie
mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in
Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschrif-
ten entspricht und die Chancen und Risiken der zu-
kinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen
Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungs-
urteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht be-
inhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal} an Sicher-
heit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Uberein-
stimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsatze ordnungsmafiger Abschlusspri-
fung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche
Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kon-
nen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultie-
ren und werden als wesentlich angesehen, wenn ver-
ninftigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie ein-
zeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jah-
resabschlusses und Lageberichts getroffenen
wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten be-
einflussen.

Wahrend der Priifung Gben wir pflichtgemales Ermes-
sen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Daruber hinaus

+ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesent-
licher falscher Darstellungen im Jahresabschluss
und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlun-
gen oder Irrtimern, planen und fihren Priifungs-
handlungen als Reaktion auf diese Risiken durch
sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausrei-
chend und geeignet sind, um als Grundlage fiir un-
sere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass
eine aus dolosen Handlungen resultierende we-
sentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird,



ist hdher als das Risiko, dass eine aus Irrtimern re-
sultierende wesentliche falsche Darstellung nicht
aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Un-
vollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw.
das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten
kdnnen.

erlangen wir ein Verstandnis von den fur die Pru-
fung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollen und den fir die Prifung des Lagebe-
richts relevanten Vorkehrungen und Maflnahmen,
um Prifungshandlungen zu planen, die unter den
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit
dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der in-
ternen Kontrollen der Pensionskasse bzw. dieser
Vorkehrungen und MaRnahmen abzugeben.

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

ziehen wir Schlussfolgerungen tber die Angemes-
senheit des von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fort-
fuhrung 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 Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit
aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kom-
men, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht,
sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf
die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss
und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder,
falls diese Angaben unangemessen sind, unser je-
weiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der
bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks

erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige Ereig-
nisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu
fuhren, dass die Pensionskasse ihre Unterneh-
menstatigkeit nicht mehr fortfihren kann.

* beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des
Jahresabschlusses insgesamt einschliel3lich der
Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zu-
grunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse
so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Be-
achtung der deutschen Grundsatze ordnungsmafi-
ger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der Pensionskasse vermittelt.

» beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit
dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentspre-
chung und das von ihm vermittelte Bild von der
Lage der Pensionskasse.

+ fuhren wir Prifungshandlungen zu den von den ge-
setzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorien-
tierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis
ausreichender geeigneter Prifungsnachweise 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 eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunfts-
orientierten Angaben sowie zu den zugrunde lie-
genden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht
ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kunf-
tige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorien-
tierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortli-
chen unter anderem den geplanten Umfang und die
Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Priifungs-
feststellungen, einschlielllich etwaiger bedeutsamer
Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer
Prufung feststellen.

Hamburg, den 13. Mai 2025

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

gez. Schenke gez. Simon
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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Bericht des Aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat hat die ihm nach Gesetz, Satzung und
Geschaftsordnung obliegenden Aufgaben und Pflichten
vollstdndig und sorgfaltig wahrgenommen. Zur Unter-
stitzung seiner Arbeit sind der Personalausschuss und
der Finanz- und Prifungsausschuss eingerichtet. Der
Personalausschuss befasst sich hauptsachlich mit ver-
traglichen Regelungen des Vorstandes. Der Finanz- und
Priifungsausschuss widmet sich insbesondere den Fra-
gen der Rechnungslegung, der Berichterstattung, dem
Risikomanagementsystem und der mittel- und langfris-
tigen Entwicklung der Kasse im Zusammenhang mit
den aktuellen Kapitalmarktentwicklungen.

Die Gremienmitglieder des Aufsichtsrates und der bei-
den Ausschisse sind auf den Seiten 3 - 4 aufgefihrt.

Der Aufsichtsrat Giberwachte und begleitete den Vor-
stand beratend bei der Flihrung der Kasse und hat sich
von der Recht- und OrdnungsmaBigkeit der Geschafts-
fihrung Uberzeugt. Grundlage hierflir waren die aus-
fihrlichen und in schriftlicher sowie in miindlicher Form
erstatteten Berichte des Vorstandes. Entscheidungen
oder MaBBnahmen des Vorstandes, fiir die Zustimmun-
gen erforderlich waren, haben die Mitglieder des Auf-
sichtsrates auf Grundlage von Beschlussvorlagen in den
Sitzungen geprift oder aufgrund von schriftlichen In-
formationen im Umlaufverfahren verabschiedet. Uber
wichtige Geschaftsvorfalle wurde der Aufsichtsrat regel-
maBig informiert; Abweichungen des Geschaftsverlaufs
von den aufgestellten Planen und Zielen wurden im
Einzelnen erlautert.

Insgesamt fanden im Laufe des Jahres 2024 drei Auf-
sichtsratssitzungen statt; sowohl der Finanz- und Pri-
fungs- als auch der Personalausschuss traten einmal zu-
sammen. Der Aufsichtsrat hat sich in seinen Sitzungen
neben der laufenden Beaufsichtigung des Vorstands
schwerpunktmaBig mit der langfristigen Ausrichtung
der Pensionskasse befasst. Zudem wurden regelmaBig

Hamburg, den 3. Juni 2025

Dr. Dietrich Kressel
Vorsitzender

die Entwicklungen an den Finanzmarkten besprochen.
Hierbei lag der Fokus auf den Auswirkungen des star-
ken Zinsanstiegs in den Vorjahren und den weiteren
geldpolitischen MaBnahmen der Notenbanken, nach-
dem sich die Inflation sukzessive wieder in Richtung der
angestrebten Zielkorridore der Notenbanken bewegt
hat. Dartiber hinaus wurden die moéglichen Folgen der
anhaltenden geopolitischen Konflikte auf die globalen
Kapitalmarkte und die Anlagestrategie der Pensions-
kasse erdrtert. Basis hierfiir war u.a. auch eine neu er-
stellte ALM-Studie flr die Pensionskasse, mittels derer
die Diskussion tiber den weiteren Umgang mit Neuan-
lagen in festverzinslichen Wertpapieren und eine wie-
der verstarkte Investitionstatigkeit in diesem Bereich
fortgefiihrt wurde.

Jahresabschluss und Lagebericht fur das Geschéftsjahr
2024 wurden im Auftrag des Vorstandes von der KPMG
AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Hamburg, gepriift
und von dieser mit einem uneingeschrankten Bestéti-
gungsvermerk versehen. Der Aufsichtsrat hat den Jah-
resabschluss und den Lagebericht eingehend gepriift.
Er hat das Priifungsergebnis des Abschlussprifers zu-
stimmend 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 iber 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 tatig
waren, sowie dem Vorstand und dem Verantwortlichen
Aktuar der MER-Pensionskasse VVaG sowie der Vertre-
terversammlung flr die im abgelaufenen Geschaftsjahr
geleistete Arbeit.

Harald Scherf
Stellv. Vorsitzender
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Sabine Bauer

Gerd Leiding

Mark Muratovic

Dieter Schaupp

Michael Wegmann

Britta Fischer

Karsten Marquordt

Dr. Daniel Schmitt-Biegel

Franz Steinkirchner

Dr. Klaus Wirbel
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