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Kennziffemnm

2010

2014

2013

Bestandsentwicklung (Anzahl)

> Aktive 71.370™ 71.185™ 69.573
> Rentner 16.673 16.627 16.097
> Gesamtbestand 88.043 87.812 85.670
Beitragseinnahmen gesamt (TEuro) 67.318 69.111 67.095
Rentenzahlungen (TEuro) 58.569 57.659 55.523
Kapitalanlagen (TEuro) 1.680.917 1.601.991 1.5635.138
Kapitalertréage (TEuro) 76.744 79.657 77.126
Rendite

> Nettoverzinsung 3,96 % 4,52 % 4,55%
> laufende Verzinsung nach BaFin 4,46 % 4,47 % 4.57%
Bilanzsumme (TEuro) 1.721.122 1.646.184 1.566.621
Rentenhdhe und Deckungskapital eines 65-jahrigen Mitglieds

nach 10 Jahren Mitgliedschaft mit 100 Euro Monatsbeitrag*

> Monatsrente 70,17 71,35 71,70
> Deckungskapital 14.671,97 14.917,66 14.991,01

* Ist-Zahlen; 60 % Hinterbliebenenversorgung wahrend der Ansparphase und Rentenlaufzeit; kein Berufsunfahigkeitsschutz
** Im Rahmen der Einfihrung eines neuen Bestandsflihrungssystems wurden die Bestande teils rlickwirkend bereinigt



UNTERNEHMENSZIELE

»Wirtschaftliches Ziel unserer Tatigkeit ist es, unseren
Mitgliedern und ihren Arbeitgebern eine effiziente,

am Versorgungsziel orientierte und ressourcenschonend
durchgefuhrte Betriebliche Altersversorgung anzubieten.«

Untermehmensziele

> Wir erbringen qualifizierte Beratungsleistungen und er- > Wir konzentrieren uns auf das Geschaéftsfeld Betriebliche

reichen versprochene finanzielle Ziele. Wir orientieren uns Altersversorgung (BAV). Neben der finanziellen Durchfiih-
an betrieblichen Ablaufen und agieren zum Nutzen unserer rung erbringen wir Beratungsleistungen. Wir gehéren den
Mitgliedsunternehmen. Mitarbeitern der Tragerunternehmen, fUr die wir tatig sind
und verfolgen keine eigenstandigen Gewinnerzielungs-
> Wirwachsen gezielt im Hinblick auf Beitrage und Mitglieder, absichten.
um Kosteneinsparungen zu realisieren und unsere quali-
tativen Leistungen zu verbessern. > Unser Geschaftsmodell ist auf die Erwirtschaftung einer
jahrlichen Mindestverzinsung ausgerichtet. Dabei unter-
> Unsere Mitarbeiter haben klare Ziele liegen wir den gesetzlichen Vorschriften fUr Versicherungs-
unternehmen und der Aufsicht der Bundesanstalt fur
¢ Die Erflllung der Mitglieder- und Unternehmensinter- Finanzdienstleistungsaufsicht.

essen im Betreuungsbereich.

¢ Die Erzielung hoher risikokontrollierter Ertréage in der Ver-
mogensverwaltung.

e Effizienz als mittelbarer Dienstleister in den internen
Abteilungen im Interesse unserer Mitglieder und ihrer
Arbeitgeber.
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Sericht des Vorstandes

Liebe Mitglieder, sehr verehrte Damen und Herren,

wir leben in spannenden und herausfordernden Zeiten, in de-
nen wir dennoch deutliche Zukunftsvorsorge in Form von Ver-
stérkungen der Sicherheiten fUr unsere Mitglieder, Rentner und
Tragerunternehmen umsetzen konnten. So weist die PKDW
fUr das abgelaufene Geschaftsjahr wiederum einen deutlichen
und sehr erfreulichen JahrestUberschuss sowie ein weiteres An-
wachsen des Bestandes auf mehr als 88.000 Versicherte aus.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr 2015 hat die Européaische Zen-
tralbank weiterhin den Anlagenotstand von Sparern, Versiche-
rungen und Pensionseinrichtungen genutzt, um diese in einem

ersten Schritt zu riskanteren Investitionen zu verleiten. In einem

zweiten Schritt sollen damit die wirtschaftliche Entwicklung Eu-
ropas und die Geldwertstabilitdt angeschoben werden. Dem-
gegenuber hat die amerikanische Notenbank im abgelaufenen

Geschaftsjahr versucht, aus ihren langjéhrigen Unterstitzungs-
programmen fUr die wirtschaftliche Entwicklung des Landes

auszubrechen. Der erste Anlauf hierzu im Sommer des Jahres

scheiterte und I6ste eine Welle von Erschutterungen auf den

Aktien- und Rentenmarkten aus. Zum Jahresende wiederholte

sich diese Entwicklung, als sie dann einen ersten zarten Schritt

in Richtung Zinswende machte. Weltweit werden Anleger von

ihren Zentralbanken fur die Korrektur von wirtschaftspoliti-
schen Fehlentwicklungen in Haft genommen. Der Missbrauch

von langfristig aufgestellten Altersvorsorgeeinrichtungen zur
Wirtschaftspolitik konterkariert dabei die Bestrebungen von

Regierungen und Aufsichtsbehoérden, die Finanzmarktstabili-
tat auch von Versicherungen und Pensionseinrichtungen zu

erhéhen.

Auch auf einem anderen Feld waren wir im letzten Jahr erkenn-
bar Auseinandersetzungen zwischen verschiedenen staatlichen
Institutionen ausgesetzt. Wahrend die deutschen Gerichte bis
hin zum Bundesarbeitsgericht mit am Wortlaut von Gesetzes-
normen orientierten Auslegungsentscheidungen die Arbeitge-
berpflicht zur Rentenanpassung ausweiten, akzeptieren die
gleichen Gerichte erkennbar den Willen des Arbeitgebers zur
Haftungsbegrenzung fir Nachschusse nicht. Zumindest was
die Rentenanpassung betrifft, haben der Deutsche Bundes-
tag und die Bundesregierung unverziglich auf die erkennbar
gegen die Intentionen des Gesetzgebers gerichteten Urteile
reagiert. Im Rahmen der EU-Mobilitétsrichtlinie wurde eine den
urspriinglichen Zielen des Gesetzgebers entsprechende text-
liche Uberarbeitung des Betriebsrentenrechts vorgenommen.
Zum Zeitpunkt der Erstellung des Geschéaftsberichts lauft nun
erneut die Reaktion von deutschen Gerichten gegen den er-
kennbaren Willen des Gesetzgebers.

Die Pensionskasse blieb von diesen erkennbaren Desorganisa-
tionsentwicklungen auf staatlicher Ebene nicht verschont. Wir
spuren in den regelmaBigen Gesprachen mit unseren Mitglie-
dern zunehmende ZurUckhaltung gegentber langfristiger Zu-
kunftsvorsorge. Die gleiche Entwicklung ist in der Betrieblichen
Altersversorgung branchenweit und auch bei den Lebensversi-
cherungsunternehmen zu beobachten. Lediglich die kurzfristig
anderbaren Vorsorgeinvestitionen im Investmentfonds weisen
derzeit in Deutschland Uberzeugende Wachstumsraten aus.
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Dabei haben die langfristigen Altersvorsorgeeinrichtungen und
auch unsere Pensionskasse im abgelaufenen Jahr erneut inre
Leistungsfahigkeit durch eine gute Nettoverzinsung unter Be-
weis gestellt. Den von den Zentralbanken verursachten Kapi-
talmarktturbulenzen sehen wir, wie viele unserer Branchenkol-
legen, mit gut geflliten Reserven ruhig entgegen.

Allerdings wird die dargestellte Unruhe auf den Finanzmark-
ten an der Uberschussbeteiligung unserer Mitglieder in den
kommenden Jahren nicht spurlos vorbeiziehen. Die unklare
Situation Uber die Lange des Missbrauchs der Finanzinstitu-
tionen zur Stabilisierung der Realwirtschaft und hoher Druck
seitens der Aufsichtsbehdrden, fihren dazu, dass wir zuneh-
mende Mittel zur Aufstockung unserer Reserven verwenden
und in der Gestaltung dieser Reservedotierung die Mitglie-
der einbeziehen mussen. Wahrend wir in der Vergangenheit
unsere Uberschisse in starkem Umfang als Schlussiiber-
schussfondsanteile verteilt haben, sind wir im aktuellen Um-
feld gezwungen, Direktvorsorge in der Deckungsriickstellung
vorzunehmen. Dieses Vorgehen konterkariert zwar die aus
Stabilitatsgrinden von allen Regulierungsbehdrden fur er-
forderlich gehaltene Erhdéhung der Eigenkapitalausstattung,
schafft aber mittel- bis langfristig Spielraum bei dem bilan-
ziellen Aufwand der Pensionskasse.

Wir bedauern diese Entwicklung, da sie von uns unge-
wunschte Verteilungswirkungen entfaltet. Wir halten es aber
fUr besser, nach den vielen Unsicherheiten in Kapitalmarkt-
steuerung und rechtlicher Entwicklung unseren Mitgliedern

temporare Lasten bei der Uberschussbeteiligung aufzuerle-
gen, als die zu Unrecht in »Sippenhaft« genommenen Arbeit-
geber weiter zu verunsichern.

Wir danken den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Pensi-
onskasse fUr die engagierte Zusammenarbeit im abgelaufenen
Jahr.

Duisburg, 21.04.2016

Der Vorstand
Bernd Walgenbach Andreas Fritz
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Sericht des

Aursichtsrates

Der Aufsichtsrat hat sich wahrend des abgelaufenen Ge-
schéftsjahres in vier ordentlichen Sitzungen Uber die Lage und
Geschaftsentwicklung der Pensionskasse fur die Deutsche
Wirtschaft informiert. Die Herbstsitzung fand im Umlaufver-
fahren statt. AuBerhalb der Sitzungen hat der Aufsichtsrat wie
in den Vorjahren regelmaBige, zeitnahe Informationen zur Ge-
schéftsentwicklung und zu wichtigen Geschéftsvorfallen erhal-
ten. Er wurde durch den Vorstand ausfuhrlich unterrichtet und
hat auf Basis schriftlicher und mundlicher Informationen die
Geschaftsfuhrung Uberwacht und beraten. Der Aufsichtsrats-
vorsitzende hat sich dartber hinaus in weiteren personlichen
Gesprachen mit dem Vorstand Uber die laufenden Geschafte
der Pensionskasse informiert und beraten. Der Aufsichtsrat hat
im abgelaufenen Geschaftsjahr die Bestellung und die Vertrage
der Vorstandsmitglieder um eine weitere Periode von 5 Jahren
verlangert.

Mit besonderem Interesse hat der Aufsichtsrat im abgelaufe-
nen Jahr die Entwicklung der arbeitsrechtlichen Auseinander-
setzungen im Umfeld der Pensionskasse und die Reaktionen
des Vorstandes auf das Niedrigzinsumfeld begleitet. Ein weite-
rer Schwerpunkt in den Diskussionen mit dem Vorstand waren
die regulatorischen Veranderungen und maogliche Auswirkun-
gen auf die Pensionskasse.

Der Jahresabschluss flr das Geschaftsjahr 2015 und der La-
gebericht sind durch die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft Kéln gepruft und mit dem uneingeschrankten Bestati-
gungsvermerk versehen worden. Die Abschlussunterlagen und
der Bericht des Abschlussprtifers Uber die Prufung des Jah-

resabschlusses standen allen Mitgliedern des Aufsichtsrates
rechtzeitig zur Verfugung. Der Wirtschaftsprufer hat dem Auf-
sichtsrat in der Sitzung vom 27. April 2016 ausfuhrlich persén-
lich Uber seine Prufung berichtet und stand fur Fragen und zur
Diskussion zur Verfligung. Der Aufsichtsrat schlieB3t sich dem
Ergebnis der Prifung der Wirtschaftsprifungsgesellschaft an
und hat den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss in
der Sitzung festgestellt.

Der Aufsichtsrat empfiehlt der Mitgliederversammlung, dem
Vorstand Entlastung zu erteilen.

Im Geschéftsjahr 2015 wurde ein neues Mitglied in den Auf-
sichtsrat gewahlt. Wir danken dem ausgeschiedenen Auf-
sichtsratsmitglied Dr. Heinrich Dageférde fur seine langjahrige,
engagierte Tatigkeit im Aufsichtsrat der Pensionskasse.

Duisburg, 27. April 2016

Der Aufsichtsrat
Hans-Jurgen Fleckhaus
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Altersversorgung

Im Jahr 2015 wurde in der Betrieblichen Altersversorgung viel
Uber umfassende Reformen und die Dringlichkeit eines Um-
bruchs gesprochen. Debatten um das im Vorjahr durch das
Bundesministerium flr Arbeit und Soziales (BMAS) erstmals
vorgestellte Sozialpartnermodell reihten sich ein als neuer
»ZUndstoff« neben die stetig laufenden Debatten um ein ge-
setzliches Opting-Out-Modell, die Ausweitung der steuerlichen
Foérderung, das Niedrigzinsumfeld, die Doppelverbeitragung
und die unzureichende Versorgung von Geringverdienern. Ge-
sprochen wurde viel, umgesetzt dagegen nur wenig. Wenn
jedoch auch weniger umgesetzt wurde als von der Fachwelt
erwartet und erhofft, so hat der Gesetzgeber doch die ersten
Weichen fUr eine positive Entwicklung der BAV in Deutschland
gestellt.

Die EU-Mobilitats-Richtlinie

Mit letztem Atemzug des Jahres 2015 — am 31.12. — wurde
das Gesetz zur Umsetzung der EU-Mobilitats-Richtlinie (RL
2014/50/EU) verdffentlicht. Der deutsche Gesetzgeber setzte
die Vorgaben aus Europa damit zeitlich sehr frih um, in Kraft
treten sie jedoch erst mit Wirkung zum 01.01.2018. Arbeitgeber
und Wirtschaft haben nun die Méglichkeit, sich langfristig auf
die Neuerungen einzustellen und Administration und Arbeits-
ablaufe — wenn noétig — anzupassen.

Die Neuerungen treffen insbesondere die Absenkung der Un-
verfallbarkeitsfrist von fUnf auf drei Jahre, die Herabsetzung des
Mindestalters von 25 auf 21 Jahre, die EinfUhrung einer Dyna-
misierungspflicht fur Anwartschaften von unverfallbar Ausge-
schiedenen, die Einflhrung eines Zustimmungserfordernisses
bei Abfindung von Kleinstanwartschaften im Falle eines grenz-
Uberschreitenden Arbeitgeberwechsels und die Erweiterung
der Auskunftspflichten von Arbeitgeber und Versorgungstrager.

Zugleich erfolgte bereits mit Wirkung zum 31.12.2015 eine An-
derung im Bereich der Rentenanpassungsprufungsverpflich-
tung des Arbeitgebers. Eine Anderung, die auch auf Hinwirken
und Nachdruck der PKDW in ungewohnt hoher Geschwindig-
keit umgesetzt und von Wirtschaft und Fachwelt begriit wird.

Die Bezugnahme in §16 Abs.3 Ziffer 2 BetrAVG auf den
Hochstrechnungszins der Deckungsruckstellungsverordnung
wurde gestrichen. Hintergrund dieser gesetzgeberischen Re-
gelung ist eine Entscheidung des Bundesarbeitsgerichts vom
30.09.2014 (u.a. Az.: 3 AZR 620/12). Der dritte Senat vertrat
entgegen der bislang gangigen Praxis die Auffassung, Renten
von Direktversicherungen und Pensionskassen, die dem Ar-
beitnehmer vor dem 16.05.1996 versprochen wurden, unter-
liegen ausnahmslos einer Anpassungsprufungsverpflichtung,
sodass den Arbeitgeber regelmaBig die Pflicht zum Inflations-
ausgleich treffe. Der Gesetzgeber widerspricht durch die An-
derung der streitigen Vorschrift dem von der Rechtsprechung
eingeschlagenen Weg.
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Ebenfalls zum 31.12.2015 in Kraft getreten, ist auch eine Son-
derfallregelung betreffend den Pensionsfonds und die versi-
cherungsaufsichtsrechtlich relevante Maoglichkeit, auch die
Rentenbezugsphase nichtversicherungsférmig durchzuflhren.

Last der Pensionsverbindlichkeiten fiir Direktzusagen

Im Rahmen des Gesetzgebungsverfahrens zu den beschrie-
benen Anderungen riickte immer wieder auch die Last der
Pensionsverbindlichkeiten in den Vordergrund der Diskussion.

Das andauernde Niedrigzinsumfeld belastet die deutsche Wirt-
schaft von Jahr zu Jahr mehr und nachhaltiger. Die steigenden
Pensionsrickstellungen sind Aufwand in der Bilanz, die den
Arbeitgebernim Rahmen des jéhrlichen Geschéaftsabschlusses
immer wieder vor Augen gefuhrt werden. So lag der maBgeb-
liche Zins im Sinne des BilMoG (Bilanzmodernisierungsgeset-
zes) am 31.12.2009 noch bei 5,25 %, zum 31.12.2014 bereits
bei 4,53 % und zum 31.12.2015 bei nur noch 3,89 %. Zum
31.12.2019 erwarten Experten bei unverandertem Zinsniveau
einen Wert unter 2,50 %. Als bilanzielle Faustformel entspricht
das Absinken des Zinsniveaus um einen Prozentpunkt in etwa
einer zwingenden Erhéhung der Pensionsruckstellungen um
20 %. Dies entspricht allein bei dem zwischen den Jahren 2014
und 2019 prognostiziertem Zinsverlauf mit einem Zinsabfall in
Hohe von Uber 2% einer Erhdhung der Ruckstellungen um
40 %. Diese zinsbedingten Erhdhungen der Rickstellungen
verschlechtern das Jahresergebnis mit allen Konsequenzen.
Schon im Jahr 2013 konnten wir erste Insolvenzen aufgrund
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dieser stetig steigenden Pensionsverbindlichkeiten registrieren.
Im Jahr 2015 gesellte sich zu diesem Kreis nun auch ein 6ffent-
lich bekanntes Unternehmen hinzu.

Die Politik ist alarmiert. Im Zuge anstehender Neuregelungen im
Rahmen der Umsetzung einer weiteren Richtlinie aus Europa —
der EU-Wohnimmobilienkreditrichtlinie (RL 2014 /17 /EU) — hat
das Bundeskabinett eine Ausdehnung des Durchschnittszeit-
raumes von sieben auf zehn Jahren beschlossen. Das Gesetz
ist zum 17. Marz 2016 in Kraft getreten.

Ausblick

Auch wenn es also bislang an der groBen Reform fehlt, so scheint
das Verstandnis der Politik fur die Interessen der Betrieblichen
Altersversorgung dennoch gréBer als in den vergangenen Jah-
ren. So sehr die Fachwelt auch das eingangs erwéhnte Sozial-
partnermodell kritisiert und zu Recht hinterfragt, ob es geeignet
ist, gerade Hemmnisse in kleinen und mittleren Unternehmen zu
beseitigen, so wenig ist Folgendes zu leugnen: Die Politik holt auf.

So kommt jungst aus Hessen von drei Landesministern ein
neuer Vorschlag zur zusatzlichen Altersversorgung — die
Deutschland-Rente. Vorgeschlagen wird ein auf Selbstkosten-
basis durch den Staat betriebener Fonds, in den jeder Arbeit-
nehmer einzahlen kann. Vorbild sei der norwegische Staats-
fonds. Die sehr berechtigte Kritik von Fachwelt und Presse an
diesem Modell einmal auBen vor gelassen, Uberraschte der of-
fene Einstieg der hessischen Landesminister in die Diskussion:
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»Betriebliche und private Altersvorsorge sind in Deutschland
unterentwickelt.« So offen spricht die Politik nur selten.

Das BMAS betont weiterhin, es werde noch in dieser Legisla-
turperiode — wie im Koalitionsvertrag vereinbart — die Betrieb-
liche Altersversorgung stéarken. Das Bundeskabinett soll noch
vor der Sommerpause eine entsprechende Gesetzesvorlage
verabschieden. Was kommen wird, vermag keiner vorherse-
hen — Sozialpartnermodell, Losung zur Doppelverbeitragung,
Deutschland-Rente —. Diese Ungewissheit mag derzeit zwar
zu Unruhe und Diskussion fuhren, aber gerade sie offenbart
auch, dass sich tatséchlich etwas bewegt. Wie schnell dies
geschieht, wird das Jahr 2016 zeigen. Spatestens im Jahr
2017 durfte der Bundestagswahlkampf beginnen; dann sind
zunachst keine groBen Reformen mehr zu erwarten.

Informationen aus der PKDW

Das Projekt zur Einflhrung eines neuen BestandsfUhrungs-
systems hat wichtige Meilensteine passiert. Der Echtstart des
Bestandsfuhrungssystems wurde wie geplant im August 2015
durchgefihrt. In einem ersten Schritt wurde unsere Finanz-
buchhaltung am 01.08.2015 auf das neue System umgestellt.
Nach diversen Kontrollen und Dokumentationen auf Seiten un-
seres Anbieters und bei uns erhielten wir dann am 13.08.2015
Zugriff auf das Echtsystem flr die Bestandsflihrung. Unser
gesamter Bestand wurde auf das neue System Ubertragen,
sodass wir das Altsysterm am 14.08.2015 komplett abschalten
konnten. Es verbleibt ein einsehbarer, festgeschriebener Stand
zum 31.07.2015.

Zur Unterstitzung in den ersten Tagen und Wochen haben sich
einige unserer Kolleginnen und Kollegen in bestimmte Themenge-
biete speziell eingearbeitet. Bei allen Projektbeteiligten bestand Ei-
nigkeit darin, dass die ersten Wochen eine Unterstitzungsphase
fur alle Funktionalitéten, die zum Rentenlauf und zur Kapitalaus-
zahlung gehoren, darstellen. Im Zeitraum von August bis Anfang
Oktober sammelten wir Anmerkungen und Verbesserungsvor-
schlage, die von allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern aus den
Erfahrungen im Echtbetrieb an uns weitergegeben wurden.

Am ersten Oktober fiel dann der Startschuss zur Optimierungs-
phase des Systems, in der wir gemeinsam mit unserem An-
bieter die gesammelten Erfahrungen austauschten und spezi-
fizierten. Ziel dieser Phase ist es, Handhabung und Prozesse
zu vereinfachen und zu verbessern.

Zum Zeitpunkt der Erstellung des Geschéaftsberichts, befinden
wir uns weiterhin in der Optimierungsphase. Viele der spezi-
fizierten Themen sind mittlerweile programmiert und werden
von uns in unserem Testsystem auf ihre Funktionalitat hin Gber-
prift. Nach erfolgreicher Priifung findet die Ubernahme in das
Echtsystem statt. Das von unserem Anbieter zur Verflgung
gestellte neue Zahlstellenmeldeverfahren kann endguiltig erst
nach Umstellung auf ein neues Release unseres Bestandsfuh-
rungssystems programmiert und getestet werden. Im Zusam-
menhang mit dem neuen Release bietet sich uns eine Vielzahl
verbesserter Ldsungen fUr die Versorgungswerke/Pensions-
kassen-Umgebung.

ih
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Weiterer Zeitplan:
> Optimierungsphase wird bis ca. Ende Marz 2016 andauern.

> AnschlieBend: Release-Umstellung als vorbereitende Mai3-
nahme fUr u.a. das neue Zahlstellenmeldeverfahren.

> AnschlieBend: Einflihrung Zahlstellenmeldeverfahren sowie
Anbindung des Dokumentenmanagementsystems.

Den Abschluss der Optimierungsphase halten wir fir den bes-
ten Zeitpunkt, um allen Beteiligten, Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern ein nach unseren Vorstellungen optimiertes und auf
die Winsche der User angepasstes System zu »Ubergebenc.

In unserem traditionellen Seminar im April in Duisburg und auch
in den Praxisseminaren, die wir 2015 in Hamburg, Berlin und
Munchen durchfihrten, stellten wir die Entwicklung politischer
Rahmenbedingungen in der Betrieblichen Altersversorgung
vor. Das Seminar in Duisburg stand dabei insgesamt unter dem
Motto »Zukunftige Wege der Betrieblichen Altersversorgung«.
Unsere Praxisseminare waren inhaltlich, wie auch in den Vor-
jahren, mehr auf das PKDW-Modell und praxisrelevante Um-
setzungen mit der PKDW bezogen. Auch in 2015 entwickelten
sich daraus Kontakte zu potentiellen neuen Mitgliedsunterneh-
men bzw. festigten sich Kontakte zu unseren bestehenden
Mitgliedsunternehmen.
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Das weiterhin schwierige Marktumfeld hatte uns veranlasst,
unsere Ziele fir das Jahr 2015 bei der Sicherung und Festi-
gung unseres Mitgliederbestandes sowohl in Bezug auf die
Mitgliederanzahl als auch auf das Beitragsniveau auf dem des
Vorjahres zu belassen. Das Ziel der Festigung unserer Mitglie-
deranzahl haben wir erreicht. Auch die laufenden Beitrage
konnten wir auf einem nahezu gleichbleibenden hohen Niveau
stabilisieren. Lediglich bezogen auf die Einmalbeitrage gelang
es uns nicht, die Sondereffekte des Vorjahres zu wiederholen.
Auch im letzten Jahr betreuten wir unsere Mitgliedsunterneh-
men wieder aktiv, u.a. bei folgenden Punkten:

> Gestaltung zahlreicher, speziell auf die Betriebliche Alters-
versorgung ausgerichteter Informationsveranstaltungen

> UnterstUtzung von Mitgliedsunternehmen durch Bereitstel-
lung von Unterlagen und Erlduterungen von Zusammen-
h&ngen bei rechtlichen Auseinandersetzungen

> Begleitung von Arbeitnehmervertretern bei der Planung und
Durchfliihrung von Betriebsversammilungen.

DarUber hinaus informierten wir unsere Mitgliedsunternehmen
durch eine aktuelle Ausgabe unserer Informationsschrift »Vi-
sion«, die dieses Mal als Schwerpunkt die Fortschritte der gro-
Ben Koalition in Bezug auf das durch das Bundesministerium
flr Arbeit und Soziales ausgerufene Jahr der Betrieblichen Al-
tersversorgung aufzeigte.
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Auch in 2015 haben wir unseren Bekanntheitsgrad und unsere
Kompetenz in der Betrieblichen Altersversorgung durch Pra-
senz bei und Gestaltung von Veranstaltungen gestarkt. Dazu
gehorten u.a.:

> Teilnahme am Deutschen Betriebsratetag in Bonn — dem
zentralen Treffpunkt der Betriebsrate aller Branchen aus
ganz Deutschland — mit einem Informationsstand und erst-
mals auch mit einem Fachvortrag zum Thema »Innovative
Vorruhestandsmodelle«. Aufgrund der guten Resonanz
werden wir auch im Jahr 2016 wieder einen Fachvortrag
im Rahmen des Betriebsratetages anbieten.

> Informationsstand bei dem Bundesparteitag einer Volkspar-
tei, deren Mitarbeiter der Bundesgeschaftsstelle Mitglieder
der PKDW sind.

> Informationsstand bei dem Unternehmertag des Verbands
der Wirtschaft Thiringens e.V. in Weimar.

> DurchfUhrung mehrerer eintédgiger Seminare zur Betrieb-
lichen Altersversorgung im Rahmen einer IG BCE - Se-
minarreine fUr Betriebsrate mit dem Schwerpunktthema
»Altersiibergang«.

Die PKDW freut sich auf ein spannendes Jahr 2016 in der Be-
trieblichen Altersversorgung und insbesondere auf die weiter-
hin gute Zusammenarbeit mit unseren Mitgliedsunternehmen,

Mitgliedern und Rentnern.
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Entwicklung der Personenzahl der Pensionare
und Mitglieder seit 2006

in Tausend
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2008
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2010

2011

2012

B Pensionare [ Mitglieder Gesamt

2013

2014

2015

Jahr 7 Mitglieder M Pensionéare Gesamt
Anzahl Anteil Anzahl Anteil Anzahl
2006 49.561 78,7 % 13.393 21,3% 62.954
2007 51.970 79,2% 13.660 20,8% 65.630
2008 54.317 79,6 % 13.932 20,4% 68.249
2009 56.739 79,9% 14.290 20,1% 71.029
2010 62.060 81,0% 14.602 19,0% 76.662
2011 65.671 81,6% 14.857 18,4% 80.528
2012 68.094 81,8% 15.181 18,2% 83.275
2013 69.573 81,2% 16.097 18,8% 85.670
2014 71.185 81,1% 16.627 18,9% 87.812
2015 71.370 81,1% 16.673 18,9% 88.043
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Kapitalmarkt

UMFELD

Auch 2015 hat sich die Phase niedriger Zinsen und geringer
Risikopramien am Kapitalmarkt fortgesetzt.

Die Europaische Zentralbank (EZB) hat mit ihrer expansiven
Geldpolitik die Kapitalméarkte ein weiteres Jahr stark beeinflusst.
Im Januar hat sie beschlossen, monatlich fur 60 Mrd. Euro
Staats- und andere auf Euro denominierte Schuldtitel zu kau-
fen. Diese Anti-Krisen-MaBnahme, auch »Quantitative Easing«
(quantitative Lockerung) genannt, war zun&chst bis September
2016 angedacht, ist mittlerweile aber bis Méarz 2017 verlan-
gert worden. Als weitere MaBnahme zur Belebung der Wirt-
schaft und zur Generierung von Inflation ist der Einlagensatz
auf -0,3 % abgesenkt worden. Dabei handelt es sich um den
Zinssatz, zu dem Banken bei der EZB Geld anlegen kdénnen.
Der Negativzins sollte Banken veranlassen, das Geld nicht an-
zulegen, sondern vermehrt Kredite zu vergeben.

Die Banken geben den Negativzins mittlerweile an ihre insti-
tutionellen Kunden weiter. Auch Pensionskassen zahlen auf
den laufenden Konten einen Strafzins und sollen stattdessen
risikobehaftetere Investitionen vornehmen.

Als Erfolg ist zu werten, dass es der Zentralbank gelungen ist,
den hoch verschuldeten Landern, insbesondere in SUdeuropa,
eine gunstige Refinanzierungsmaglichkeit zu bieten. Die Inflation
jedoch tendiert in Euroland nahe der 0 % Marke. Der Grund liegt
im weiter sehr niedrigen Olpreis. Der Preis fiir die Nordseesorte

Brent hat sich von Jahresbeginn 2015 von ca. 57 USD pro Barrel
um ein Drittel auf etwa 37 USD pro Barrel ermaBigt.

Die geldpolitische Ausrichtung der USA hat sich im abgelaufe-
nen Jahr deutlich von Europa entfernt. Fundamentale Grund-
lage ist das unterschiedliche Konjunkturwachstum. Wahrend
das Wachstum in der Eurozone 2015 bei 1,5 % liegt, wachst
die US-amerikanische Konjunktur mit 2,6 %. Neben der robus-
teren Konjunktur hat sich auch der Arbeitsmarkt sukzessive
verbessert. Daher hat die Federal Reserve Bank ihr Quanti-
tative Easing Programm im letzten Jahr beendet. Nach vielen
Diskussionen Uber den richtigen Zeitpunkt einer Zinserhdhung
haben sich dann die Falken um die Fed-Chefin Janet Yellen
im Dezember durchgesetzt. Der Leitzins wurde um 25 Basis-
punkte erhdht.

Das Auseinanderdriften der Zentralbankpolitik von EZB und
Fed zeigt sich im Wechselkurs USD/EUR. Zu Jahresbeginn
lag das Wechselkursverhaltnis noch bei 1,22 USD/EUR, im
Méarz war ein Tiefstkurs von 1,05 USD/EUR erreicht. In Folge
der geldpolitischen Unsicherheit Uber einen evtl. anstehenden
Zinserhdhungszyklus bewegte sich die Wahrung fur den Rest
des Jahres sehr volatil und notierte zum Jahresende mit 1,09
USD/EUR.

Neben der Geldpolitik der Zentralbanken haben fortwahrende
geopolitische Spannungen die Markte in 2015 stark beeinflusst.
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Zu nennen ist hier der Krieg gegen den Islamischen Staat (IS),
derin Folge der Terroranschlage in Paris ausgerufen wurde. Der
Krieg in Syrien dauert weiter an. Er hat als Folge die Eskalation
der europaischen Flichtlingsthematik und die Spannungen in
der Turkei.

Besonders von den Flichtlingsstromen betroffen ist Griechen-
land, dessen wirtschaftliche Lage sich im laufenden Jahr nicht
wirklich verbessert hat. Am Kapitalmarkt ist mittlerweile ein
Gewodhnungseffekt eingetreten und auch die Bevdlkerung ak-
zeptiert, dass Transferleistungen nach Griechenland flieBen.
Genauso ungeldst wie die weitere Position Griechenlands im
Euro-Wahrungsraum ist die Ukraine-Krise, die in der Bericht-
erstattung in die zweite Reihe gertickt ist. All diese Krisenherde
haben die Kapitalmérkte stark bewegt, auch die Aktien.

Sieht man sich die Jahresperformance von Dax (+9,6 %) und
Eurostoxx50 (7,16 %) an, kdnnte man an eine ruhige positive
Marktentwicklung denken. Die unterj@hrige Volatilitat war je-
doch sehr hoch. So hat der Dax bereits im April mit 12.391
Punkten ein neues Allzeithoch ausgebildet, was einer Wertent-
wicklung von Uber 25 % in den ersten drei Monaten entspricht.
Danach wurde dann wieder die 10.000 Punkte-Marke nach
unten durchbrochen, als Folge des Einbruchs der chinesischen
Markte. Negative Beeinflussung gab es zudem durch den Ab-
gasskandal bei den Dieselfahrzeugen des groBten europai-
schen Automobilherstellers. Neben diesem wurde zeitweise
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die gesamte deutsche Automobilbranche, die groBes Gewicht
im Dax und Eurostoxx50 hat, an den Pranger gestellt. In den
ersten beiden Dezemberwochen brach der Dax dann wieder
um ca. 11 % ein, so dass per Saldo fir 2015 aber noch ein
moderates Plus verblieb.

Weit schlechter verlief dieses Jahr die Entwicklung der Emer-
ging Market Investments. Der Grund liegt in einem insgesamt
schwécheren Weltwirtschaftswachstum, aber insbesondere in
der Schwéche des chinesischen Marktes. China ist mittlerweile
die zweitgroBte Volkswirtschaft der Welt und hat somit in den
letzten Jahren deutlich an Bedeutung fur die Kapitalmérkte ge-
wonnen. Die Regierung hat sich zum Ziel gemacht, den Wandel
von einer stark auf die Industrie fokussierten Wirtschaft hin zu
einer auf den Dienstleistungssektor ausgerichteten Wirtschaft
zu wandeln. China hatte in den letzten Jahren MaBnahmen
ergriffen, die heimischen Méarkte fur auslandische Investoren zu
offnen, was viele Monate einen Boom zur Folge hatte. Im Juni
platzte diese Blase und fUhrte zu Marktkorrekturen.

Der zweite Grund fUr die schlechtere Entwicklung der Emer-
ging Markets ist die hohe Olabhéngigkeit. Der Olpreis hatte im
Vorjahr bereits deutlich auf Niveaus um die 50 USD/Barrel kor-
rigiert. Die OPEC hat in diesem Jahr bewusst die Férdermen-
gen hoch gehalten um die Fracking Industrie in Nordamerika
zu bekampfen. In den USA wird mit Hilfe des Hydraulic Frac-
tioning (kurz: Fracking) maglich, Olvorkommen zu férdern, die
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in Gesteinsschichten gebunden sind. Diese Fordermethode
hat in den letzten Jahren den traditionellen Olférderern Kon-
kurrenz bereitet. Zudem darf der Iran wieder Ol exportieren,
das Embargo wurde aufgeldst. So profitierten in den Emerging
Markets die Ol importierenden Lénder, aber Exporteure wie
Brasilien oder Russland gerieten deutlich unter Druck.

Im vorgenannten Umfeld einer expansiven Geldpolitik der EZB,
diverser geopolitischer Krisenherde und einer schwachen
Weltwirtschaft, weisen die europaischen Rentenmérkte weiter
sehr niedrige Zinsséatze auf. Insbesondere der deutsche Markt
fungiert ein weiteres Mal als »Safe Heaven«. Anleger akzeptie-
ren z. T. negative Zinsen zu Gunsten der Sicherheit der Anleihe.
Die AAA gerateten Bundesanleihen weisen zum Jahresende im
kurzen Laufzeitenbereich eine negative Rendite auf, 10jahrige
Papiere notieren mit 0,62 %.

Auch Pfandbriefe und andere européische Covered Bonds,
besichert mit &ffentlichen oder Hypothekenkrediten, weisen
eine hohe Bonitét, aber praktisch Zinslosigkeit auf. Deutsche
Pfandbriefe mit einer 10jahrigen Laufzeit weisen eine Rendite
von 0,85 % zum Jahresende aus.

Eine etwas hohere Verzinsung lasst sich mit Bankanleihen (Se-
niors) erzielen, sie notieren bei etwa 1,54 %. Auch nachrangige
Papiere haben einen weiter positiven Verlauf genommen, hier
sind noch Renditen von 3,34 % erzielbar.

Die am Markt unter Asset Backed Securities (ABS) bekannten
forderungsbesicherten Wertpapiere weisen kaum noch eine
signifikant hohere Rendite aus als andere Zinstitel. Sie haben
nur noch eine leichte llliquiditatspramie, weisen aberi.d. R. eine
gute Bonitat im A-Bereich auf.

Die Nachfrage nach Immobilien ist im beschriebenen Nied-
rigzinsumfeld weiter gestiegen. Mit der Nachfrage sind auch
die Preise mit angestiegen. Wohnimmobilien in guten Lagen
werden von der Rendite unattraktiver, die Marktteiinehmer wei-
chen auf Nebenlagen aus. Auch das Interesse an Alternativen
zu Wohnimmobilien nimmt zu, hier sind Gewerbeimmaobilien
an B-Standorten zu nennen.
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Kapitalanlagen

Die expansive Geldpolitik der Europaischen Zentralbank und
die schwache wirtschaftliche Entwicklung haben auch 2015
das Zinsumfeld auf einem auBerst niedrigen Niveau gehalten.
Die weiter hohe Verschuldung vieler europaischer Staaten, die
Uber viele Jahre andauernden Strukturreformen in vielen Lan-
dern und das wirtschaftlich und politisch fragile Gebilde der
Eurozone macht eine langer andauernde Niedrigzinsphase
notwendig.

Dieses Umfeld macht es fUr die PKDW erforderlich, neben dem
traditionellen Investieren in festverzinsliche Wertpapiere nach
zusatzlicher Rendite in anderen Anlageklassen zu suchen. Die
Basis fur diese Portfoliokonstruktion bildet seit Jahren ein re-
volvierender Asset-Liability-Ansatz, der die Kapitalanlageseite
unter Berlcksichtigung der passivseitigen Verpflichtungen
modelliert. Um die aufsichtsrechtlichen Vorschriften zu erful-
len, lassen wir uns seit vielen Jahren extern mit einer Asset-
Liability-Management (ALM)-Studie unterstitzen. Wir schatzen
die externe Expertise eines kompetenten Partners, der eine
objektive Einschatzung fur unsere Unternehmensentwicklung
abgibt. Die ALM-Studie hat auch fur 2015 unsere Meinung
gestarkt, dass dem gegebenen Kapitalmarktumfeld mit einer
breit diversifizierten Kapitalanlage zu begegneniist, die an vielen
Stellen Renditechancen aufzeigt und Risiken breit streut.

So haben wir 2015 die Anlageklasse »Loans« zusatzlich al-
lokiert. Dabei handelt es sich um das bisher traditionell von
Banken durchgeflUhrte Geschéft der Vergabe von Darlehen.
Aufgrund hoher Eigenkapital-Vorschriften sind Banken mit der
Darlehensvergabe restriktiv geworden. Fur Versicherungsun-
ternehmen stellt es aber eine alternative Anlage dar, weil es
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ein den festverzinslichen Wertpapieren nahes Geschaft mit gut
kalkulierbaren Cash-Flows ist. Dabei investiert die PKDW nicht
in einzelne Darlehen, sondern erwirbt Loans als breit gestreute
Pakete Uber Fonds.

Weiterhin ist im Masterfonds ein zusatzliches Segment mit
nachrangigen Anleinen implementiert worden. Diese hoher
rentierliche Anlage erfordert ein komplexes Kreditmanage-
ment, so dass hier auf einen externen Manager zurtickgegrif-
fen wird. Das Investment Uber 50 Mio. EUR kompensiert die
groBe Anzahl an Félligkeiten im nachrangigen Bereich in der
Direktanlage.

Dabei stellt die Vergabe von externen Mandaten eher die
Ausnahme dar. Im Umfeld absolut niedriger Zinsen wird die
Performance noch einmal durch die Vergitung des Managers
belastet. Deshalb ist es sinnvoll, Anlageklassen wie Nachrang,
Emerging Markets und High Yield, die alle eine besondere
Expertise erfordern, auszulagern. Die erwartete Zusatzrendite
soll die Kosten Uberkompensieren. Der Fondsanteil am Siche-
rungsvermogen der PKDW lag zum Jahresende 2015 bei der
PKDW bei ca. 17,4 %. Zum Vergleich lag dieser Wert bei ande-
ren Versicherungen bei 32,8 %, bei anderen Pensionskassen
sogar bei 37,7 %. Wir setzen also stark auf unsere eigenen
Fahigkeiten bei der Kapitalanlage.

Trotz aller Alternativen fuhrt kein Weg daran vorbei, die an-
fallende Liquiditat aus Mitgliedsbeitrédgen, Falligkeiten und
Zinszahlungen Uberwiegend in festverzinsliche Wertpapiere zu
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investieren. Die gut planbaren laufenden Zinszahlungen und
eine kalkulierbare Falligkeitenstruktur haben weiter eine hohe
Bedeutung. Beginnend mit der Aktienanlage sollen die ein-
zelnen Anlageklassen im Folgenden naher betrachtet werden:

Aktien

Die Aktienquote der PKDW lag 2015 bei knapp bei 2%, was
einem Volumen von 32,3 Mio. EUR entspricht. Das Aktienseg-
ment im Masterfonds Uber 22,8 Mio. EUR konnte dabei eine
Rendite von 11,06 % erzielen. Das Eurostoxx50 nahe Invest-
ment wurde von dem guten Wertbeitrag zweier Publikums-
fonds unterstitzt. Das restliche Volumen von 9,5 Mio. EUR hat
mit einer Quote von 29,1 % wesentlich zur Wertentwicklung in
einem weiteren gemischten Spezialfondsmandat beigetragen.

Private Equity

Neben den bdrsennotierten Aktien wurde 2015 weiter in Pri-
vate Equity, also auBerbdrsliches Eigenkapital, investiert. Das
seit mittlerweile Uber 10 Jahre gewachsene Portfolio hat in-
zwischen ein Volumen von 65,8 Mio. EUR (3,91 %). Der groBBe
Anstieg gegenuber dem Vorjahr (49,3 Mio. EUR) kommt auch
durch den Aufbau der vorgenannten Loans zustande. 2015
sind Zusagen fur 3 neue Loans-Fonds gemacht worden. Inzwi-
schen wurden Uber 8,5 Mio. EUR abgerufen. Im traditionellen
Private Equity- Bereich wurden ebenfalls drei neue Investments
abgeschlossen. Das abgeforderte Volumen betragt hier 2,4
Mio.EUR. In diesem Teilsegment sind 2015 aufgrund des Rei-
fegrades des Portfolios wieder viele RUckflUsse erfolgt. Dabei

handelt es sich um Kapitalrickzahlung, aber auch um Dividen-
den. Die Gesamtertradge aus Private Equity betrugen im Be-
richtszeitraum ca. 7,2 Mio. EUR, die Performance unterstutzte
das Gesamtportfolio mit einer zweistelligen Rendite.

Festverzinsliche Wertpapiere

Der groBte Teil des Portfolios der Pensionskasse besteht wei-
terhin aus festverzinslichen Wertpapieren. Das Volumen ist auf
1.420,3 Mio. Euro angewachsen (Vj. 1.378,4 Mio. Euro). Der An-
teil an den gesamten Kapitalanlagen liegt bei 84,5 % (Vorjahr
86,9 %). Im Geschéftsjahr haben wir aus Diversifikationsgrin-
den unseren Masterfonds um ein weiteres Rentensegment
(Financials inklusive Nachrang) erweitert.

I. Traditionelle festverzinsliche Wertpapiere

Der Direktbestand an Forderungen gegenuber Banken und
der &ffentlichen Hand betragt zum Jahresende 2015 1.036,1
Mio. Euro (Vj. 1.029,8 Mio. Euro). Diese Kapitalanlagen unterlie-
gen folgenden Sicherungssystemen bzw. Risikoeinordnungen:

1. Pfandbriefe

Das Volumen der &ffentlichen Pfandbriefe und Namenspfand-
briefe ist Ende 2015 auf 311,9 Mio. Euro (V].292,1 Mio. Euro)
angestiegen. Dabei handelt es sich um Forderungen gegen
deutsche und européische Banken, sie sind durch Hypotheken
und &ffentliche Kredite besichert.
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Bestéande der Kapitalanlagen
in TEuro zum 31.12.2015

Unternehmensanteile
89.705 =5,4%

Aktien und Investmentanteile
299.454 =17,8%

Termingeld
10.500=0,6%

Grundstticke
99.548=59%

festverzinsliche Wertpapiere
498.547 = 29,7 %

Sonstige Ausleihungen
683.162 = 40,6 %

Gesamt: TEuro 1.680.916

2. Einlagensicherung des privaten Bankgewerbes

Der Anteil an Forderungen gegen private Banken mit Absi-
cherung Uber den Einlagensicherungsfonds hat sich mit
164,3 Mio.Euro gegentber dem Vorjahr (174,3 Mio. Euro)
zu Gunsten der genossenschaftlichen Schuldner reduziert.

3. Genossenschaftliches Sicherungssystem

Die Anlagen nach dem genossenschaftlichen Sicherungssys-
tem haben sich um 12,6 Mio. Euro auf 93,6 Mio. Euro erhoht
(Vj. 81,0 Mio. Euro).

4. Offentlich-rechtliche Banken

Die Forderungen gegen &ffentlich-rechtliche Banken sind wei-
ter rlicklaufig. Nach dem Wegfall der Gewahrtragerhaftung
besteht hier noch das Sicherungssystem der Sparkassen
und Landesbanken. Neue Investments wurden reduziert, so
dass der Bestand jetzt bei 213,4 Mio. Euro liegt (2014: 233,0
Mio. Euro, 2013: 246,0 Mio. Euro).
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5. Souverdne Staaten und deren Finanzierungsvehikel
Der Anteil an Staats- und Landeranleihenist von 126,9 Mio. Euro
auf 140,3 Mio. Euro im Berichtsjahr weiter angewachsen.

6. Nachrangige Anleihen

Der Bestand an ungesicherten Anleihen hat sich weiter auf
12,8 Mio. Euro reduziert. 2014 lag das Volumen noch bei 32,7
Mio. Euro, 2013 sogar bei 58,3 Mio. Euro. Die Reduzierung ist
im Wesentlichen auf Falligkeiten zurlckzufUhren. Neue Be-
stédnde wurden von unseren Vermodgensverwaltern im Fonds
aufgebaut.

7. Sonstige

Die Anlagen ohne Absicherung sind mit 99,8 Mio. Euro erfasst
(Vj. 89,8 Mio. Euro). Bei den Papieren handelt es sich im We-
sentlichen um Inhaberschuldverschreibungen.

Il. Asset Backed Securities (ABS)

Der Bestand in dieser Anlageklasse liegt zum Jahresende
bei 38,2 Mio. Euro und damit nur leicht veréndert zum Vorjahr
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In Mio. Euro nach Nennwerten per 31.12.2015 — Durchschnittsnominalzins: gewogener Durchschnitt des jeweiligen Jahres
Gesamtsumme: 1.192,2 Mio. Euro — Durchschnittsnominalzins gesamt: 4,09 % (inkl. ABS) — durchschnittliche Restlaufzeit: 14,5 Jahre (vertragliche Laufzeit)

(Vj. 36,8 Mio. Euro). Bei ABS handelt es sich um forderungsbe-
sicherte, verzinsliche Wertpapiere, die Zahlungsanspriiche ge-
gen eine Zweckgesellschaft verbriefen. Die Zweckgesellschaft
verwendet die Mittel ausschlieBlich zum Erwerb von Forderun-
gen, meist gegen mehrere Glaubiger. Bei den Papieren handelt
es sich um einen recht illiquiden Markt, die llliquiditatspramie
fOhrt zu einem attraktiven Risiko-Rendite-Verhaltnis. Die ABS
Papiere werden oft variabel verzinslich begeben und haben in
der Regel eine kurze Laufzeit. Die Kreditpriifung sowie die Ad-
ministration dieser Papiere sind sehr komplex, was der Grund
dafur ist, diese Wertpapiere ausschlieBlich bei externen Ma-
nagern verwalten zu lassen. Innerhalb der ABS Papiere ist die
Anlage weiterhin breit gestreut, so wird beispielsweise in euro-
paische Hypotheken, Unternehmensanleihen und geblndelte
Forderungen gegen die offentliche Hand investiert.

Ill. Unternehmensanleihen
Unternehmensanleihen erfordern z.T. eine nicht minder auf-

wendige Kreditprifung, sowohl beim Erwerb als auch wahrend
der Laufzeit. Aus diesem Grund wird auch hier ein betrachtli-

cher Teil dieser Anlageklasse von externen Managern verwaltet.
Das Volumen ist in 2015 nochmals deutlich auf 186,1 Mio. Euro
erhdht worden. 2014 betrug der Bestand 120,4 Mio. Euro. Der
Grund in diesem Ausbau liegt in der Attraktivitat dieser Anla-
geklasse. Im niedrigen Zinsumfeld sind Unternehmensanleihen
durch ihren Kreditaufschlag noch mit einer attraktiven Ren-
dite ausgestattet gewesen. Bei Unternehmensanleihen sind
die Risiken der Investitionen auf viele Emittenten breit gestreut
worden. Diese Diversifikation findet auf Lander- sowie auf
Branchenebene statt.

Wie bei den Bankanleihen weisen wir auch bei den Unterneh-
mensanleihen nachrangige Titel separat aus. lhr Volumen be-
tragt 29,4 Mio. Euro und ist damit gegenlber dem Vorjahr (20,7
Mio. Euro) ebenfalls angestiegen.

Vorgenannte Anleihen befinden sich grundsatzlich im Invest-
ment-Grade-Bereich. Den High Yield Bereich bilden wir mit
zwei Publikumsfonds ab, das Volumen betragt 7,0 Mio. Euro
(Vj. 7,3 Mio. Euro).

21



LAGEBERICHT

Regionale Herkunft der Schuldner
festverzinslicher Wertpapiere

Im Weiteren soll noch auf die geografische Diversifikation der
festverzinslichen Wertpapiere eingegangen werden. Auf Lan-
derebene ist der Kernbestand weiterhin in Deutschland inves-
tiert. In den letzten Jahren hat aber eine deutliche regionale
Verbreiterung stattgefunden. Durch die expansive Geldpolitik
der Européischen Zentralbank sind die niedrigen Rendite-
niveaus gut unterstttzt und damit lasst es sich in der gesam-
ten Eurozone investieren. Aufgrund héherer Renditeniveaus in
Landern auBerhalb Europas haben sich die Investments auch
auf andere Kontinente ausgeweitet.

Zum Stichtag 31.12.2015 befinden sich 52,0 % (Vj. 55,9 %) der
gesamten Rentendirektbestande in Hohe von 1.181,7 Mio. Euro
(Vj. 1.164,2 Mio. Euro) in Deutschland. Das Volumen betragt
614,6 Mio. Euro. Die anderen Landerschwerpunkte in Europa
stellen sich wie folgt dar: Angefuhrt werden die Lander von
Frankreich mit einer Quote von 6,6 % (Vj.6,4 %) und den Nie-
derlanden mit 6,1 % (Vj.6,2%). Als weitere Schuldner folgen
Osterreich mit 5,7 % (Vj.5,5%) und britische Investments mit
der gleichen Quote von 4,4 % wie im Vorjahr. Der Anteil spani-
scher Emittenten hat sich mit 4,1 % deutlicher erhoht (Vj. 3,3 %).
Irland steht mit 2,9 % zu Buche (Vj. 2,4 %), Italien hat sich mit
2,6 % (Vj.2,7 %) kaum verandert. Die Bestande in Norwegen
liegen bei 25,8 Mio. Euro, was eine Quote von 2,2 % (V]. 2,2 %)
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ausmacht. In Osteuropa sind Investments in Polen, Slowe-
nien und der Slowakei zu erwahnen. AuBerhalb Europas ist der
Anstieg der USA Quote auf 2,8 % (Vj. 2,1 %) nennenswert. Im
Bereich der Emerging Markets haben wir zur weiteren Diversifi-
kation neben Bestanden in Mexiko und Brasilien auch Anlagen
in der Turkei und in Russland vorgenommen. Der Gesamtbe-
stand in diesen vier Landern betragt 26,6 Mio. Euro.

Immobilien

Der Bestand an direkt und indirekt gehaltenen Immobilien ist
2015 auf 144,6 Mio. Euro (Vj. 133,5 Mio. Euro) angestiegen.

Der Grofteil der Anlageklasse Immobilien besteht weiterhin
aus den Immobilien des Eigenbestandes. Das Volumen liegt
bei 128,8 Mio. Euro (Vj. 114,9 Mio. Euro).

Damit hat der Ausbau der Immobilienquote im Eigenbestand
stattgefunden. Der Fondsbereich besteht unverandert aus 3
gewerblichen Sondervermdgen, der Buchwert betragt 15,7
Mio. Euro.

Der Schwerpunkt der Immobilienanlage bleibt im Bereich Woh-
nimmobilien. Im Niedrigzinsumfeld ist die Nachfrage nach \WWoh-
nimmobilien weiter angestiegen, was die Preise erhoht und die
Renditen unattraktiver gemacht hat. Somit werden weiter auch
Opportunitaten im gewerblichen Bereich angesehen, grund-
satzlich bleibt die Anlage in Sachwerten fUr die Pensionskasse
aber attraktiv.
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Seltrage
Jnd Leistungen

2.220 neue Mitglieder bedeuten fur die PKDW, dass das erste
der beiden selbst gesteckten und im Geschéftsbericht 2014
beschriebenen Ziele deutlich erreicht wurde. In Bezug auf
die laufenden Beitrage in Hohe von 67.169 TEuro konnte das
hohe Niveau des Vorjahres in Hohe von 67.690 TEuro nahezu
gehalten, jedoch nicht weiter ausgebaut werden. Die Diffe-
renz zwischen Vorjahres- und Berichtsjahressumme begrin-
det sich u.a. in der Beitragsreduzierung unseres beitrags-
stéarksten Mitgliedsunternehmens aufgrund des vorjéhrigen
Personalabbaus unter Anwendung der steuerlichen Verviel-
faltigungsregel. Zudem lief3 sich naturgeman der Einmaleffekt
durch Liquidation eines Mitgliedsunternehmens und somit der
Einmalbeitrag des Vorjahres in Hohe von 1.424 TEuro durch
einen Einmalbeitrag 2015 in Hohe von 149 TEuro nicht kom-
pensieren.

Im Zuge der im Jahre 2013 begonnenen und im August 2015
abgeschlossenen Ubertragung des PKDW-Versichertenbe-
standes auf ein neues BestandsfUhrungssystem, wurde der
Bestand bereinigt. Dies flhrte insbesondere bei der Anzahl der
Mitglieder und Rentner zu Reduzierungen, da hier vor allem in
den 1990er Jahren aus EDV-technischen Grinden doppelte
Vertrage zugunsten von Mitgliedern angelegt wurden.

I. Der Versichertenbestand der PKDW

Die Anzahl der Neumitglieder im Jahr 2015 betrug 2.220.
Diese Entwicklung der Neumitgliederzahl spiegelt damit die
Entwicklung des Marktes und die Intention der Politik, neue
Modelle und Gedanken in die Betriebliche Altersversorgung zu
integrieren, ohne dass bisher ein neues Modell implementiert
werden konnte. Der Neuzugang des Vorjahres 2014 betrug
3.095 Personen.

Das Verhéltnis von Mitgliedern zu Rentnern entwickelt sich
dennoch weiterhin positiv. Im Berichtsjahr liegt der Anteil der
Mitglieder aktuell bei 81,1 %. Die Grafik auf Seite 14 stellt diese
Entwicklung dar. Beginnend im Jahr 1998 mit einem Mitglieder-
anteil von 60,1 %, stabilisiert sich der Mitgliederanteil trotz wie-
derum groBBer Anzahl von Rentenlbergangen in 2015 mit 1.194
Neurentnern bei rund 81 %. Die Anzahl der RentenUbergénge
im Jahre 2014 betrug 1.390. Wir beobachten eine Vielzahl an
Rententbergédngen im Zusammenhang mit der Einfuhrung
der »Rente mit 63«, die vielen Mitgliedern einen friheren und
ungekurzten Leistungsbezug in der gesetzlichen Rentenversi-
cherung ermoglichte.

Im abgelaufenen Geschéaftsjahr konnten insbesondere in der
Zeit nach Ubergang auf das neue Bestandsfiihrungssystem
durch Wiederaufnahme der Marktprasenz noch neue Mit-
gliedsunternehmen aufgenommen werden. Die Aufnahmen
der einzelnen Mitarbeiter/innen dieser Unternehmen werden
naturgeméan erst in den Folgejahren stattfinden.
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Il. Die Beitragsentwicklung der PKDW

67.169 TEuro betrugen die gesamten laufenden Beitrage des
Berichtsjahres (2014: 67.690 TEuro). Damit wurde erstmalig
seit Jahren zwar eine Beitragsfestigung auf hohem Niveau, je-
doch keine weitere Beitragssteigerung erzielt.

Der Gesamtbeitrag flr das Jahr 2015 beziffert sich auf 67.318
TEuro (2014: 69.111 TEuro).

Unsere Gesamtbeitrdge basieren im Gegensatz zu den Le-
bensversicherungen nahezu ausschlieBlich auf laufenden Bei-
tragen (2015: 99,5 % laufende Beitrage; 2014: 97,9 %). Bei den
Lebensversicherungsunternehmen zeichnet sich nach Bran-
chenangaben bei den laufenden Beitragen fur das Jahr 2015
ein deutlicher Riickgang des Beitragsvolumens ab.

Die Daten zur Entwicklung der deutschen Pensionskassen
liegen um ein Jahr zeitverzdgert vor. Danach zeigen die versi-
cherten Brutto-Beitrage aller Pensionskassen (laut Geschafts-
bericht der BaFin) und der PKDW in den Jahren 2010 bis 2014
Folgendes:
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Entwicklung der Bruttobeitrage

Jahr alle Pensionskassen PKDW
2014 +2,4% -2,6%
2013 +3,9% +2,6%
2012 +5,9% +4,4%
2011 +1,7% +9,1%
2010 -0,7% +9,9%

Das Beitragswachstum der PKDW liegt bezogen auf die Jahre
2010 bis 2014 mit einer Hohe von 25,1 % deutlich Gber dem
Beitragswachstum aller Pensionskassen (13,8 %) des gleichen
Zeitraumes. Bei den Branchenzahlen ist zu berlcksichtigen,
dass das ohnehin geringe Beitragswachstum nach Angaben
der Aufsichtsbehdrde insbesondere durch zwangsweise Erho-
hung der Arbeitgeberbeitrage auf bis 500 % der urspringlich
geleisteten Beitrage bei Beitragsdeckungskassen resultiert.

Auch im abgelaufenen Geschéftsjahr wurde unser Wachstum
bei den laufenden Beitragen von dem Personalabbau einzelner
PKDW-Tragerunternehmen belastet.

Die Zahl der Mitgliedsunternehmen mit einem Jahresbeitrag
von Uber 1 Mio. Euro blieb unverandert hoch. Der Gesamt-
beitrag dieser Gruppe von Mitgliedsunternehmen liegt insbe-
sondere aufgrund der Beitragsreduzierung (um ca. 700 TEuro)
bei unserem beitragsstarksten Mitgliedsunternehmen unter
dem des Vorjahres. Im Gegensatz dazu konnte der Beitrag
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bei einigen Unternehmen mit Gesamtbeitrdgen zwischen 500
TEuro und 1 Mio. Euro erhdht werden. Dennoch gelang Uber
die vergangenen Jahre hinweg in diesem Beitragsbereich eine
deutliche Zunahme der Mitgliedsunternehmen.

Die Beitragseinnahmen hinsichtlich der Neumitglieder des
Berichtsjahres liegen mit 2.300 TEuro deutlich Uber den Bei-
tragseinnahmen des Vorjahres (2014: 1.839 TEuro). Der Durch-
schnittsbeitrag bezogen auf alle Mitglieder lag 2015 bei 935
Euro (im Vorjahr 951 Euro). Die durchschnittlichen Beitrage
pro Mitglied betrugen in den neun Jahren zuvor zwischen 917
Euro und 962 Euro. Einen Uberblick tiber die Entwicklung der
durchschnittlichen Beitrdge gewahrt die Tabelle auf Seite 27
dieses Geschéftsberichtes.

Insgesamt befindet sich das Hauptvolumen der Beitragsein-
nahmen — wie in den Vorjahren — nahezu ausschlieBlich im
klassischen Rentenversicherungstarif A der PKDW. Die Tarife
B und V laufen geplant aus. Der vor einigen Jahren neu ge-
schaffene Tarif E wies zwar erneut attraktive wirtschaftliche
Ergebnisse Uber die Jahre hinweg fur die Versicherten aus, wird
aber weiterhin kaum in Anspruch genommen. Wir erhalten den
Tarif dennoch aufrecht, denn falls der Garantiezins generell auf
null Prozent fallt, sehen wir hier Wachstumschancen.

In Hinsicht auf die laufenden Beitrage besitzt der Tarif A
einen Anteil von unverdndert 99,9% des Gesamtbeitrages.
Die nachstehende Tabelle beschreibt die detaillierte, mehrjah-
rige Bestandsentwicklung.

Naturgemal basiert der groBere Anteil der Neuversicherun-
gen und die damit einhergehenden Beitragszahlungen auf
den bestehenden Mitgliedsunternehmen. Wir haben, fast
ausschlieBlich am Ende des Jahres 2015, vier neue Unterneh-
men aufgenommen. Hierbei wird wiederum deutlich, dass die
Betriebliche Altersversorgung langfristig zu sehen ist und die
Aufnahme neuer Unternehmen in der Regel erst nach Jahren
an Bedeutung fUr das Mitglieder- und Beitragswachstum in
der PKDW gewinnt.

Von den derzeit 71.370 Mitgliedern wurden 68.110 Mitglieder
(94,6 %) seit dem 01.01.2000 aufgenommen. Die Gewinnung
von Neumitgliedern in allen Branchen erweist sich aufgrund der
heutigen Marktveranderungen als besonders wichtig.

lll. Die Leistungen der PKDW

58.666 TEuro betrugen die im Jahr 2015 geleisteten Renten
und Kapitalleistungen in Summe. Dies entspricht einer Steige-
rung von 1,7 % gegentber dem Vorjahr. Der Bestand der Ren-
tenempfanger entwickelte sich von 16.627 auf 16.673. Die
Entwicklung der Anzahl ergibt sich insbesondere auch aus
der obig ausgefuhrten Bestandsbereinigung. Die durchschnitt-
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Entwicklung der laufenden
und Einmalbeitrage in TEuro

Jahr Laufende Beitrage Einmalbeitrage Gesamtbeitrage
Firmenmitglieder Einzelmitglieder
2006 42.316 4.769 390 47.475
2007 43.474 4.814 228 48.516
2008 46.127 4.808 145 51.080
2009 47.027 5.010 252 52.289
2010 51.907 5.368 181 57.456
2011 57.039 5.363 292 62.694
2012 59.632 5.421 370 65.423
2013 61.210 5.710 175 67.095
2014 61.653 6.037 1.421 69.111
2015 61.172 5.997 149 67.318

lichen Jahresrenten der letzten zehn Jahre liegen im Bereich  IV. Die Bestandsentwicklung 2015

von 3.427 Euro bis 3.542 Euro. Die Durchschnittsrente im

Jahr 2015 lag bei 3.513 Euro (2014: 3.468 Euro) und damit ~ Zusammengefasst sind in 2015 die Sondereffekte des Vorjah-
2,2 % Uber dem Wert des Vorberichtsjahres. Ungeachtet der  res ausgeblieben. Dies war sofort in der Beitragsentwicklung
Erhohung der normalen Pensionsalter in der gesetzlichen Ren-  spurbar. Die Entwicklung hinsichtlich des Versichertenbestan-
tenversicherung nehmen die PKDW-Leistungsempfanger inre  des wurde — wie in den vergangenen Jahren — zielorientiert
Renten- und Kapitalleistungen fast ausschlieBlich bis zum Alter  fortgesetzt.

65 in Anspruch. Dies ist insbesondere auch beeinflusst durch

die »Rente mit 63«. Der Anteil derjenigen, die ihre Leistungen

nach Alter 65 beziehen, liegt bei unter finf Prozent.
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Entwicklung der Durchschnitts-Beitrdge
und -Pensionen

Jahr Laufende Beitrage Pensionen
gesamt TEuro je Aktiver Euro gesamt TEuro je Rentner Euro

2006 47.085 950 47.441 3.542
2007 48.287 929 48.371 3.541
2008 50.935 938 48.097 3.452
2009 52.037 917 50.443 3.530
2010 57.275 923 50.768 3.477
2011 62.402 950 50.918 3.427
2012 65.053 955 52.758 3.475
2013 66.920 962 55.523 3.449
2014 67.690 951 57.659 3.468
2015 67.169 941 58.569 3.513
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Altersstruktur der Anwarter -
Anzahl der Manner und Frauen 2015

Altersbereich: B Manner: @ 46,5 Jahre Frauen: @ 46,1 Jahre

8.555
8.247

6.377

5.695

4.811
4.550

4.251

3.738 3.636 3.618
3.335

2.837
2.644 2.486

1.932 2.071

1.560
1.006

1-25 26-30 31-35 36-40 41-45 46-50 51-55 56-60 >60
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Altersstruktur der Altersrentner -

Anzahl der Manner und Frauen 2015 Altersbereich: B Manner: @ 73,8 Jahre Frauen: @ 72,6 Jahre
2.294
2139
1,693
965
811 877
688 605
479 460
202 222
60-65 66-70 71-75 76-80 81-85 >85

Rentenbezugsdauer bei Tod in 2015 -

Anzahl der Altersrenten Bezugsdauer in Jahren: B Manner Frauen
68
58
48 48
34
26 26
14
11 11
) . 10
4
<6 6-10 11-15 16-20 21-25 26-30 30
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Organe

Unad Verwaltung

Auf der Mitgliederversammlung des Jahres 2015 haben wir
unser dienstaltestes Aufsichtsratsmitglied, Herrn Dr. Heinrich
Dageforde, nach 28-jahriger Mitgliedschaft im Aufsichtsrat aus
dem Gremium verabschiedet. Neu in den Aufsichtsrat gewahlt
wurde Frau Karin Indrist, BP Europa SE. Mit der Neuwahl ha-
ben wir die Zahl der im Aufsichtsrat vertretenden Mitgliedsun-
ternehmen wieder um ein Mandat erhéht. In ihrer Funktion sind
die Mitglieder des Aufsichtsrates der Pensionskasse verpflich-
tet. Wir freuen uns aber, dass wir diese z. T. seit vielen Jahren
aus unseren groBen Tragerunternehmen gewinnen kdnnen. Im
Vorstand haben sich im abgelaufenen Geschéftsjahr wiederum
keine Veranderungen ergeben.

Die Zahl der Mitarbeiter der Pensionskasse istim Jahr 2015 trotz
deutlichen Personalwechsels nahezu unveréndert geblieben.
Zum Jahreswechsel betrug die Zahl der bei der Pensionskasse
beschéaftigten Mitarbeiter 35 (Vj.35). In den ersten Wochen
des laufenden Jahres haben wir weitere Personaleinstellungen
beschlossen. Neben dem Druck, der von den Niedrigzinsen
auf die wirtschaftliche Situation der Pensionskasse ausgeht,
ist fur das Mitarbeiterwachstum die zunehmende Komplexitat
des Durchfuhrungsweges Pensionskasse verantwortlich. Der
immer umfangreicher werdende Beratungsbedarf in Fragen
wie Rentenanpassungsprutfungsverpflichtung 16st auf der Mit-
gliederseite ebenso wie die mittlerweile hochkomplexe Dar-
stellung von Rentenzahlbetragen Mitarbeiterzuwachs aus. Die
Zahl der Vollzeitmitarbeiter ist, da wir uns weiter stark auch auf
Teilzeitarbeitsverhaltnisse und studentische Mitarbeiter stitzen,
aus den genannten Grinden sogar gesunken und betrug nun-
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mehr 30 Mitarbeiter (Vj. 33). Die Zahl der Teilzeitmitarbeiter hat
sich auf 7 (Vj.3) erhoht. In den Teilzeitmitarbeitern sind zwei
studentische Hilfskrafte und eine gewerbliche Kraft enthalten.
FUr das Jahr 2016 gehen wir von einer weiteren Erhéhung der
Mitarbeiterzahl um 2 Personen aus.

Nicht-finanzielle Leistungsindikatoren

Wirhaben in der Vergangenheit die Leistung der Pensionskasse
am Verhdaltnis Mitarbeiter auf Vollzeitbasis zu Versicherten ge-
messen. Hier gab es in 2015 eine Verbesserung der Relation
auf einen Mitarbeiter zu 3.144 Versicherten (Vj.2.833). Wir ge-
hen aber nicht davon aus, dass in absehbarer Zeit weitere Ver-
besserungen erreichbar sind. Als zusatzliches Berichtselement
haben wir daher erstmalig eine Cost-Income-Ratio ermittelt.
Die Cost-Income-Ratio beschreibt das Gesamtverhaltnis der
Aufwendungen in Relation zum Gesamtergebnis der Ertrage.
Im abgelaufenen Jahr betrug diese 25,1 % (Vj. 18,6 %).

Die Gesamtkostenquote der Versicherten hat sich im aufge-
laufenen Jahr ebenfalls verbessert. Sie betrug 40,83 Euro
(Vj. 41,88 Euro). Wir werden diese Zahl aufgrund der Abgren-
zungsschwierigkeiten in den folgenden Geschéftsjahren nicht
mehr berichten, da die oben erwahnte Cost-Income-Ratio eine
bessere Analyse der Situation ermdglicht.
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Wirtschatftliche Lage/
Janresuberschuss

Das Geschéftsjahr 2015 der Pensionskasse entsprach den
zurlickhaltenden Erwartungen.

Auf den Markten fUr festverzinsliche Wertpapiere trat die im ver-
gangenen Jahr an dieser Stelle geduBerte beflrchtete Entwick-
lung ein, dass wir mit der Verzinsung unserer neu erworbenen
Wertpapiere die tarifgemale Verzinsung in den Alttarifen nicht
erreichen konnten. Ohne Jahresultimoanlagen erzielten wir
eine Anlagerendite von 2,52 %. Aus dem Bestand erzielten wir
allerdings noch eine Nettoverzinsung von 3,96 % (Vj. 4,52 %).
Wir haben auf die von uns erwartete Situation reagiert, indem
wir unsere Risikoaktiva nur sehr vorsichtig ausgeweitet ha-
ben, bei der Bewertung unserer Aktiva im Jahresabschluss
vorsichtiger waren als in den Vorjahren. Schlielich haben wir
nahezu den gesamten Rohlberschuss fir zuséatzliche Risiko-
vorsorge in der Deckungsrickstellung oder flir die Dotierung
der Verlustricklage verwendet. Mit Blick auf den langfristigen
Charakter unserer Verpflichtungen, dient diese starke Risiko-
vorsorge auch als Bekenntnis, in schwierigen Zeiten alles fur
die Erfullung der Verpflichtungen von Pensionskasse und den
dahinter stehenden Tragerunternehmen zu tun.

Im operativen Bereich waren wir flr das laufende Jahr eben-
falls zurlickhaltend aufgestellt. Diese Einstellung hat sich im
laufenden Geschéftsjahr als richtig erwiesen. Unsere Beitrags-
einnahmen gingen um rd. 2,6 % auf 67,3 Mio. Euro (Vj.69,2
Mio. Euro) zurlick. Auch unsere Neumitgliederzahlen waren mit
2.220 gegenuber 3.095 im Vorjahr zurtickhaltend. Hierbei ist
zu berUcksichtigen, dass in den Vorjahreszahlen Rentner ent-

halten waren, und dass im Vorjahr durch eine Ubernahme ein
héheres Zugangsniveau vorlag.

Auch im abgelaufenen Jahr kam es trotz der Bemuhungen
des Gesetzgebers um eine Neuordnung der Inflationsaus-
gleichsverpflichtungen der Arbeitgeber zu weiter anhaltenden
rechtlichen Auseinandersetzungen zwischen Rentnern und
Tragerunternehmen. Wir waren daher sehr erfreut, dass der
Gesetzgeber mit klarer Diktion die Anpassungsprifungsver-
pflichtung, wie sie von den Arbeitsgerichten zunehmend aus-
geurteilt wurden, eingeschrankt hat.

Die Arbeitgebereinstandspflichten flhren zu einem verstérkten
Interesse an der Sicherheit des Geschéftsmodells der Pensi-
onskasse. Wie in den vergangenen Jahren wollen wir hierzu
wiederum im Detail berichten.

Die Verzinsung festverzinslicher Wertpapiere war, wie in den
vergangenen Jahren, erneut rucklaufig. Auch in diesem Jahr
konnten wir uns dem Marktniveau durch Ankauf strukturier-
ter Papiere, unter Inkaufnahme von Zinsschwankungstrisiken
und Einkauf vertretbarer Kreditrisiken, z.T. entziehen. Auf der
Passivseite hat sich die Zinsanforderung (ohne Zinsschwan-
kungsrickstellung), auf 3,42% nach 3,47 % im Vorjahr im
Wesentlichen durch vermehrten Absatz niedrigverzinslicher
Vertrage reduziert. Unter Berulicksichtigung der Zinsschwan-
kungsruckstellung ergibt sich insgesamt ein Durchschnittszins
von 3,31 %. Im héchsten Tarif (4 %) waren noch 777 Mio. Euro
(V. 799 Mio. Euro) gebunden. Die Tarifgenerationen mit einem
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Zinssatz von 3% oder darunter umfassten 750 Mio. Euro
(Vj. 675 Mio. Euro) auf der Passivseite.

Die Reaktion der Pensionskasse auf das Niedrigzinsumfeld auf
der Passivseite der Bilanz beruht weiter auf zwei Strategien.
Zum einen bilden wir seit mehreren Jahren eine Zinsschwan-
kungsrlckstellung. Diese haben wir im abgelaufenen Ge-
schéftsjahr mit 12,8 Mio. Euro dotiert. Sie betragt nunmehr 50,8
Mio. Euro. Diese Mittel sind nach Einschatzung des Vorstands
zunehmend dauerhaft notwendig, um einen Puffer fur die mit-
telfristige Entwicklung vorzuhalten und werden in den kom-
menden Jahren voraussichtlich deutlich aufgestockt werden.
Zum anderen setzen wir sehr stark auf die Beitragszahlung in
niedrig verzinsliche Tarifgenerationen und insgesamt dadurch
starkere Reduzierung beim Zinsaufwand unserer Passivseite.

Diese beiden passivseitigen Strategien werden auf der Ak-
tivseite durch eine aktive Durationssteuerung, also die Wahl
adaquater Laufzeitenbander fur unsere festverzinslichen Wert-
papiere und eine entsprechende Risikobereitschaft begleitet.
Aktuell streben wir eine Duration von 7 Jahren an.

Auf der bilanziellen Seite finden sich weitere Puffer in den Eigen-
kapitalpositionen der Pensionskasse. Neben der Verlustrick-
lage, die auf 54,2 Mio. Euro aufgestockt wurde, dient auch der
Schlusstiberschussfondsanteil (nunmehr per 31.12.2015 ein
Betrag von 38 Mio. Euro nach 34 Mio. Euro) dazu, Reserven
fUr eine ungewisse Zukunft zu bieten. Regulierte Pensionskas-
sen haben daher nach den Vorschriften des Versicherungsauf-
sichtsgesetzes eine Sanierungsklausel in ihrer Satzung, die die
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Pensionskasse auch bei negativen Kapitalmarktentwicklungen
vor Insolvenz schutzt. Die Ratio dieser Vorschrift, die sich bei
uns in §16 der Satzung befindet, liegt darin sicherzustellen,
dass selbst bei negativen Zinsséatzen ein Versorgungsniveau
aufrechterhalten werden kann. Gerade der zunehmenden Zahl
von alteren Rentnern/innen ist nicht damit geholfen, dass man
ihre Altersvorsorge in einem Negativzinsumfeld flr undurch-
fUhrbar erklart. Selbst bei einem anhaltenden Negativzinsni-
veau kann man dieser Bevdlkerungsgruppe weiterlaufende
Leistungen in einem belastbaren, organisatorischen und recht-
lichen Umfeld anbieten. Mit Blick auf die starken Reserven in
der Bilanz kénnen wir nach unserer Einschatzung selbst eine
mehrjahrige Phase negativer Zinssatze Uberbricken.

Analysiert man vor dem Hintergrund der guten Ertragssituation
die Ergebnisquellen, so zeigt eine Aufgliederung des Jahres-
Uberschusses ohne Berticksichtigung der Zuweisungen zur
Zinsschwankungsrickstellung (ZSR), dass der BruttolUber-
schuss von 17,0 Mio. Euro (Vj. 23,8 Mio. Euro) mit 12,3 Mio. Euro
(Vj. 19,4 Mio.Euro) aus dem Kapitalanlageergebnis, mit 1,4
Mio. Euro (Vj. 1,7 Mio. Euro) aus dem Verwaltungskostenergeb-
nis und mit 4,3 Mio. Euro (V]. 3,7 Mio. Euro) aus dem Risikoer-
gebnis stammt. Das sonstige Ergebnis ist mit -0,9 Mio. Euro
(Vj.-1,0 Mio. Euro) beteiligt. Berlicksichtigt man die Zufihrung
zur ZSR von 12,8 Mio. Euro, so ergibt sich flir 2015 ein Kapital-
anlageergebnis von -0,4 Mio. Euro. Der Bruttolberschuss von
4,2 Mio. Euro (17,0 Mio. Euro abzgl. ZSR-Dotierung) setzt sich
bilanziell aus dem Jahresuberschuss von 3,8 Mio. Euro (Vj. 0,4
Mio. Euro) und der ZufUhrung zur Ruckstellung fur Beitrags-
ruckerstattung mit 0,5 Mio. Euro (Vj. 8,2 Mio. Euro) zusammen.
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Damit trugen wie in den vergangenen Jahren alle drei betriebs-
wirtschatftlichen Ergebniskomponenten in angemessener Art
und Weise zum Jahrestberschuss bei.

Im Januar des Jahres 2016 kam es nach dem Abschluss-
stichtag zum erfolgreichen Abschluss eines Prozesses, den
wir gegen die frUheren Bautrager der Pensionskasse seit dem
Jahr 2004 fUhren. Eine Ergebnisrealisation des Urteils ist im
Jahresabschluss 2015 noch nicht erfolgt.

Zielerreichung

Die im Geschéftsbericht 2014 zurlckhaltend eingeschétzten
Geschaftserwartungen traten ein. Die ricklaufige Neumitglie-
derzahl und Beitragszahlungen haben uns im abgelaufenen
Jahr ebenso beschaftigt wie ricklaufige Anlagezinsen und zu-
nehmende Risikoaversionen auf den Kapitalmarkten.

In der Kapitalanlage haben wir in 2015 stérker als erwartet von
unseren Private Equity Investments profitiert. Die Anlageergeb-
nisse unserer Spezialfonds lagen unter den Erwartungen.

Prognoseberichterstattung und Ausblick

Fur die Dauer der von der Européischen Zentralbank beschlos-
senen Eingriffe in die Kapitalmérkte rechnen wir mit einem
Zinsniveau, das die Erwirtschaftung unserer tarifgemaBen Ver-
zinsung durch Neuanlagen nicht ermdglichen wird. Uber den
mittlerweile auf Mérz 2017 verlangerten Zeitraum hinaus sollten
allerdings die vorhandenen Wertpapiere noch gut ausreichen

die notwendigen Mittel fur die Erwirtschaftung der passivseiti-
gen Verzinsung zu generieren.

Die Betriebliche Altersversorgung in Deutschland wird derzeit
von der Diskussion um neue Instrumente (§17b BetrAVG) ge-
pragt. Es bleibt abzuwarten, ob hier mittelfristig neue Wett-
bewerbsverhaltnisse fur unsere Pensionskasse entstehen. Fur
das Jahr 2016 glauben wir, dass die Entscheidung flr traditio-
nelle Anbieter hinterfragt werden wird.

Daher sind wir bei Mitglieder- und Beitragswachstum auch
auf niedrigere Wachstumsraten eingestellt. In der Kapitalan-
lage werden sich die ordentlichen Ertrage durch den Abbau
des Zinsniveaus im Laufe des Jahres reduzieren. FUr das
Gesamtjahr gehen wir davon aus, dass sich die positiven
Effekte durch den Zinsriickgang im Masterfonds nochmals in
einer vernUnftigen Gesamtperformance niederschlagen wer-
den. In den Folgejahren wird sich dann dieser Einmaleffekt
der Zinssenkung zunehmend nicht mehr in der Performance
wiederholen lassen.

Die wesentlichen Risiken in den kommenden Monaten liegen
kurz- bis mittelfristig darin, dass es zu unerwarteten Entwicklun-
genim politischen oder wirtschaftlichen Bereich kommt, die die
Niedrigzinspolitik der Européischen Zentralbank und die hohe
Liquiditatsbereitschaft durchkreuzen. Im langerfristigen Bereich
werden dann die Auswirkungen dieser Politik auf unsere Gewinn-
und Verlustrechnungen zunehmend durchschlagen.
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Chancen-
vlgle

SIsikobericht

Zusammenfassung

Insbesondere das weiterhin sehr niedrige Niveau der Rendi-
ten verscharfte im vergangenen Jahr die Risikolage der PKDW.
Dies gilt vor allem mittel- und langfristig, da auslaufende Pa-
piere mit Zinssatzen oberhalb der passivseitigen Anforderung
nur schwer oder gar nicht mehr adaquat ersetzt werden konn-
ten. Weiterhin wurden die aufsichtsrechtlichen Anforderungen,
die Tendenz zur Langlebigkeit sowie die Rechtsprechung in der
BAV verstarkt beobachtet.

Tiefe Anlagezinsen, Kursschwankungen
an den Aktienmarkten

Flr unser wichtigstes Anlagesegment, die Investition in Zin-
strager, gestaltete sich die Neuanlage auch in 2015 heraus-
fordernd. Dies ist auf das weiterhin niedrige Marktzinsniveau
in 2015 zurtck zu fuhren. Die Rendite fUr risikofreie Anlagen
lag zum Jahresende im kurzen Laufzeitenbereich unter Null
Prozent. Anfang des Jahres 2015 sank das Zinsniveau im Ver-
gleich zum Vorjahr weiter ab, was auf das Ankaufprogramm
der EZB zurlck zu fuhren ist. Im Verlaufe des Jahres sorgte
die Erwartung einer besseren Konjunktur im Euroraum flr eine
Erholung auf den Anleineméarkten und eine leichte Steigerung
der Renditen. Dies fuhrte dazu, dass Bundestitel mit zehnjah-
riger Laufzeit zum Jahresende Uber dem Niveau des Vorjahres
rentierten (2015: 0,63 %, 2014: 0,55 %). Betrachtet man die
langeren Laufzeiten, kbnnen auch hier Zinssteigerungen be-
obachtet werden.
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Anfang des Jahres 2015 gab es bei fast allen Dax-Titeln einen
Aufschwung. Bis Mitte April 2015 Kkletterten die Dax-Werte ste-
tig nach oben, was zu einem neuen Hoéchstwert von 12.374,73
Punkten fUhrte. Der Kurssturz an den chinesischen Aktien-
markten im August 2015 fuhrte zu einem weltweiten Rickgang
der Aktienkurse, insbesondere aber in Europa. Davon war auch
der DAX stark betroffen und sank zeitweise bis auf 9.648,43
Punkte ab. Zum Ende des Jahres erholte sich der DAX leicht
und konnte bei 10.743 Punkten das Jahr abschlieBen. Die
Kursschwankungen des DAX bzw. einzelner Aktientitel haben
bei der PKDW aufgrund der Anlagestrategie eher geringe Aus-
wirkungen. Die PKDW investiert nur zu einem kleinen Teil in
Aktien und i.d.R. nicht in Einzeltitel, sondern in Fonds.

Im Vergleich zum Vorjahr stiegen die Renditeaufschlage von
Anlagen mit Bonitatsrisiken teilweise deutlich an. Im Invest-
mentgradebereich waren die Spreadausweitungen noch ge-
ring, fur Anleihen mit einem Rating von BBB konnten deutliche
Erhéhungen beobachtet werden.

Auf der Aktivseite haben wir das Risiko tiefer Zinsen weiterhin
dadurch gesteuert, dass wir in der Kapitalanlage durch Verzicht
auf Liquiditat vermehrt langfristige Papiere eingekauft haben.
Auslaufende Strukturen wurden zum Teil ersetzt um von der
integrierten Optionskomponente zu profitieren. Ein weiteres
Mittel der Gegensteuerung in 2015 war die Diversifikation.
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Auf der Passivseite begegnen wir dem Risiko tiefer Zinsen be-
reits seit 2012 durch die Bildung von Zinsschwankungsruck-
stellungen. Zum Jahresende 2015 wurde ein Rohuberschuss
in Hohe von 17,0 Mio. Euro festgestellt. Die Dotierung der
Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung reduziert sich auf 0,5
Mio. Euro. 3,8 Mio.Euro des Rohlberschusses flieBen in die
Verlustricklage. Der Rest wird zur Erhéhung der Zinsschwan-
kungsruckstellung verwendet.

Regulatorische Anforderungen an Pensionskassen

Mit dem Inkrafttreten des neuen Versicherungsaufsichtsgeset-
zes (VAG) am 01. Januar 2016 und der damit verbundenen Um-
setzung der Solvency-II-Richtlinie entfallt die bisherige Rechts-
grundlage fur die MaRisk VA. Die bisherigen Vorschriften der
MaRisk VA werden zum Teil durch das neue VAG abgelost.
Wahrscheinlich ist, dass die BaFin zuséatzlich zu den Rege-
lungen im neuen VAG erganzende Vorschriften, dhnlich zur
MaRisk VA, veroffentlichen wird. Intern wird die PKDW an we-
sentlichen Elementen des bestehenden Risikomanagements
festhalten und das Jahr 2015 gemaB MaRisk abschlieBen.

Pensionskassen sind zunachst nicht von der Solvency-II-Richt-
linie betroffen. Diese Aussage gilt vor allem fUr die erste Saule
von Solvency I, der Eigenkapitalunterlegung. Es gilt weiterhin
als wahrscheinlich, dass umfangreiche Anforderungen zumin-
dest der zweiten (Corporate Governance) und moglicherweise
auch der dritten S&ule (Berichterstattung) von Pensionskassen
in gewisser Form umzusetzen sind. Neben der Betroffenheit

durch Solvency Il sind weitere européische Gesetze zu be-
achten, deren Befolgung organisatorisch herausfordernd ist.
Exemplarisch genannt werden soll an dieser Stelle die europa-
ische Verordnung zur Reduzierung von Risiken aus Derivaten
»EMIR« sowie das Gesetz zur Verringerung der Abhangigkeit
von Ratings (CRA1II).

Aktuelle Rechtsprechung zur BAV

Im Bereich der Rechtsprechung waren Urteile der Gerichte bzgl.
der Themen »Leistungsherabsetzung« und »Anpassungspru-
fungsverpflichtung« fur uns und unser Geschaftsmodell wie
auch schon im Vorjahr von hoher Relevanz. Die Urteile ergingen
zumeist zu Lasten des beklagten Arbeitgebers. Es besteht ein
Risiko, dass das Engagement der Arbeitgeber, die BAV fort-
zufUhren, nachlasst. Trotz einer Prézisierung des Wortlauts im
zu Grunde liegenden § 16 BetrAVG in 2015 ist ein Wegfall des
Risikos fur die Arbeitgeber nicht fur alle Zusageformen und alle
Zeit sichergestellt.

Langlebigkeit

Seit einigen Jahren ist insbesondere im Bestand der mannli-
chen Rentner eine Tendenz zu einer langeren Lebenserwartung
zu beobachten. Die PKDW pruft die Verstarkung der biome-
trischen Rechnungsgrundlagen der Alttarife, in welchen die
Sterblichkeitserwartungen noch nicht so vorsichtig kalkuliert
sind wie in den Neutarifen.
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Zum Risikomanagementprozess in der PKDW und den Risiken
berichten wir wie folgt.

Risikomanagement in der PKDW
Ziele des Risikomanagements sind:

. die Uberpriifung und Gewahrleistung des Erreichens der
auf S.2 dieses Geschéftsberichtes genannten Unterneh-
mensziele sowie der in der Geschaftsstrategie und Risi-
kostrategie beschriebenen Ziele;

Il. die Gewahrleistung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen;

lll. die Weiterentwicklung des Risikomanagementsystems so-
wie der Risikokultur der PKDW unter Berticksichtigung der
aktuellen aufsichtsrechtlichen Anforderungen (MaRisk VA).

In den letzten Jahren haben wir unter Berlcksichtigung der
damals gultigen aufsichtsrechtlichen Anforderungen nach
§§55¢c und 64a VAG a.F. (§26 VAG n.F.) sowie des BaFin-
Rundschreibens 3/2009 (MaRisk VA) das Risikomanagement-
system weiterentwickelt.

36

Seit Ende 2015 wendet die PKDW ein neues Verfahren zur
Berechnung der Risiken an. Hierbei wird der Value at Risk (VaR)
berechnet. Dieser ist definiert als der maximale Verlust, der
innerhalb eines bestimmten Zeitraums mit einer bestimmten
Wahrscheinlichkeit nicht Uberschritten wird. Tritt der Fall einer
Uberschreitung ein, gibt der Conditional Value at Risk (CVaR)
den Mittelwert des zu erwartenden Verlustes an. Die PKDW
berechnet den VaR mit einer Wahrscheinlichkeit von 97,5 %.
Dies geschieht mit Hilfe einer Monte-Carlo-Simulation unter
Berlcksichtigung der historischen Marktpreise und aktuellen
Zinsprognose. Der VaR wird fur jede Risikoklasse einzeln be-
rechnet, der Gesamt VaR ergibt sich dann als die Summe der
Einzelrisiken abzUglich des sich aus Korrelationen ergebenden
Diversifikationseffekts.

Die wesentlichen Punkte des Risikomanagementsystems blei-
ben weiterhin:

> regelmaBige Risikolberwachung und -bewertung; Verwen-
dung geeigneter Bewertungs- und Steuerungsmethoden,

> hohe Transparenz des Risikommanagementsystems,

> regelmaBige Berichterstattung an Vorstand und Risikover-
antwortliche.
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Risiken werden in der PKDW entweder ad-hoc oder im Rah-
men von halbjahrlichen Risikoinventuren gemeldet. Die Steu-
erung von Risiken erfordert auf das Unternehmen abgestellte
Bewertungs- und Steuerungsmethoden. In den vergangenen
Jahren haben wir z. B. tiefe Anlagezinsen als das groBte Risiko
der Aktivseite ausgemacht. Zur Steuerung dieses Risikos ha-
ben wir 2010 ein internes Modell entwickelt, das wir seitdem
regelmaBig einsetzen und mit dessen Hilfe wir das Zinsrisiko
steuern. Ende 2014 wurde entschieden, dieses Modell plan-
maBig durch ein erweitertes Modell im Controlling zu ersetzen.

Wir erreichen eine hohe Transparenz des Risikomanagement-
systems dadurch, dass wir alle wesentlichen risikorelevanten
Dokumente im Rahmen eines elektronischen Risikohandbuchs
allen Mitarbeitern zur Verfiigung stellen.

Einen Uberblick tiber die Risiken, denen die PKDW ausgesetzt
ist, gibt die nachfolgende Aufstellung, bei deren Darstellung wir
uns an der Wertschdpfungskette orientiert haben:

1. Beratung von Kassenfirmen

Als Hauptrisiko identifizieren wir das Ausbleiben von Neuge-
schaft.

Dafur sind vor allem Reputationsrisiken sowie strategische Risi-
ken verantwortlich. Gemessen wird das Risiko u.a. an der mo-
natlich gefihrten Neumitgliederstatistik. Das im strategischen
Rahmen vergebene Budget fUr das Reputationsrisiko orientiert
sich am Ausbleiben von Mitgliedsbeitragen.

2. Anmeldung von Mitgliedern durch Kassenfirmen

Das Hauptrisiko ist die Verletzung vertraglicher Nebenpflichten
und eine fehlerhafte Kalkulation.

Im Wesentlichen handelt es sich hierbei um versicherungstech-
nische und operationelle Risiken. Steuerungsinstrumente sind
die Allgemeinen Versicherungsbedingungen, Tarifoedingungen,
Satzung und die Technischen Geschaftsplane.

3. Abwicklung/Organisation

Hier ist die technische und wirtschaftliche Verfehlung der Tech-
nischen Geschéftsplane gemeint.

Dabei handelt es sich vor allem um operationelle und versiche-
rungstechnische Risiken. Gemessen wird das Risiko Uber die
monatliche Statistik der Verwaltungskosten sowie das versi-
cherungsmathematische Gutachten. Ziel ist die Generierung
eines Uberschusses aus Biometrie und Verwaltungskosten.

4. Kapitalanlage
Die PKDW legt die ihr anvertrauten Gelder im Wesentlichen in den

Bereichen festverzinsliche Wertpapiere, Aktien/Beteiligungen
und Immobilien an. Basiswahrung unserer Anlagen ist der Euro.

37



LAGEBERICHT

Die Geschéftspolitik der PKDW ist unverandert darauf aus-
gerichtet, die tarifgemaBe Verzinsung durch langfristig stabile
Ergebnisquellen abzusichern.

Im Bereich der Kapitalanlage steht das Risiko des Verfehlens
aufsichtsrechtlicher, bilanzieller und wirtschaftlicher Rahmen-
bedingungen im Vordergrund.

Hauptrisiken nach MaRisk (VA) sind das Marktrisiko, das Kre-
ditrisiko sowie das Konzentrationsrisiko. Die Strategie ist die
Erzielung aufsichtsrechtlicher, bilanzieller und wirtschaftlicher
Reserven Uber eine angemessene Kapitalanlagestrategie, die
gegebenenfalls durch die ALM-Studie (aktuelle Studie aus Ok-
tober 2015) oder externe Beratung begleitet wird.

Im Anschluss berichten wir Uber die Risiken in den einzelnen
Assetklassen:

Festverzinsliche Wertpapiere

Vor allem durch festverzinsliche Wertpapiere erzielen wir die
gewlnschte Ertragsstabilitat. Aus diesem Grund haben wir
in diesem Bereich in 2015 gut 86 % unserer Kapitalanlagen
angelegt. Unsere Durchschnittsverzinsung im Direktbestand
(ohne ABS) ist gegentber dem Vorjahr weiter ricklaufig (4,20 %
nach 4,40 %). Damit liegen wir weiterhin deutlich oberhalb der
passivseitigen Anforderung. Bei Wiederanlagerenditen auf ak-
tuellem Niveau wird die Durchschnittsverzinsung der Aktivseite
weiter sinken. Es besteht das Risiko, dass sich diese beiden
Zinskurven langfristig schneiden.
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Im Jahr 2015 hatten wir keine Zins- oder Tilgungsausfélle bei
unseren Schuldnern im Direktbestand zu verzeichnen. Durch
die Verscharfung der gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen
Anforderungen durch das Bankenrestrukturierungsgesetz bzw.
das Gesetz zur Verringerung der Abhangigkeit von Ratings
(CRA ) gewinnt die Prifung des Kreditrisikos aber weiter an
Bedeutung.

Unverandert investiert die PKDW den groBten Teil ihres An-
lageportfolios in Anleihen von deutschen bzw. européischen
Kreditinstituten mit sehr guter oder guter Bonitat. Dabei legen
wir Wert auf Systemrelevanz, separate Sicherheiten und/oder
Deckung durch Einlagensicherungssysteme.

Das Durchschnittsrating lag im Rentendirektbestand zum Jah-
resende 2015 wie im Vorjahr bei A+. Ca. 97 % der Kapitalanla-
gen im Sicherungsvermdgen (V). 97 %) haben ein Investment-
graderating.

Risiken durch steigende Zinsen haben fur die PKDW aufgrund
der langfristigen Verpflichtungen primér bilanziellen Charakter.
Wir steuern diese bilanziellen Risiken weiterhin durch eine starke
Betonung des Direktbestandes. Darlber hinaus verandern wir
die Mittelbindungsfristen, um auf Zinsénderungen zu reagieren.
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Dem Konzentrationsrisiko begegnen wir in der Pensionskasse
durch Limitobergrenzen auf Schuldner- und Konzernebene.
Mit unseren Limiten liegen wir deutlich unterhalb der aufsichts-
rechtlich moglichen Quoten und sehen das Portfolio als sehr
breit gestreut an. Eine ebenso breite Streuung praktizieren wir
auf Landerebene und bei Emittentengruppen.

Aktien und Beteiligungen

Angesichts der bilanziellen und wirtschaftlichen Risiken gehen
wir Aktienanlagen nur innerhalb von festgelegten Risikobud-
gets ein. Wir lassen diese Anlagekategorie von Banken und
spezialisierten Wertpapierhdusern im Wesentlichen im Rah-
men von Spezialfondsmandaten verwalten. Hier sind wir in
den Anlageausschissen dieser Fonds vertreten und steuern
hieriber auch die Risikosituation der Pensionskasse.

Im vergangenen Jahr haben wir unseren Anteil an Private
Equity Beteiligungen weiter erhdht. Wie bei Aktien wird auch
hier der Bestand Uber Risikobudgets gesteuert. Wahrend wir
in den ersten Jahren unserer Investition in diese Assetklasse
aus Diversifikationsgrunden vorwiegend Dachfonds erworben
haben, setzten wir aktuell — auch aus Kostengrinden — starker
auf die Zeichnung von Zielfonds. Dabei streuen wir Uber ver-
schiedene Anlageschwerpunkte. Eine zeitliche Diversifikation
erreichen wir durch das kontinuierliche Zeichnen neuer Fonds.
Die genannten MaBnahmen senken die Volatilitdt des Private
Equity Gesamtengagements.

Immobilien

Bei Immobilien bestehen unter Risikogesichtspunkten insbe-
sondere Vermietungs- und langfristige Ergebnisrisiken. Beide
Risiken werden durch laufende Uberwachung der Immobili-
enanlagen aktiv gesteuert. Die Vermietungsrisiken werden
insbesondere durch eine sorgfaltige Auswahl der Mieter (z. B.
durch Einholung von BonitatsauskUnften) sowie ein zeitnahes,
standardisiertes Mahnwesen reduziert.

Die im Immobilienmarkt vorhandenen Risiken beobachten wir
weiterhin sorgféltig und bilden bei Uberschreiten von bestimm-
ten Risikowerten zusétzliche Wertberichtigungen.

Wir steuern das langfristige Ergebnisrisiko der Immobilien-
anlage durch eine zeitliche und nutzungsorientierte (aktueller
Schwerpunkt bei Wohnimmobilien) Streuung von Immobilie-
nengagements und eine laufende Ergebniskontrolle.

5. Leistungseintritt

Hauptrisiko ist, dass die Leistungen nicht erbracht werden
kénnen, weil Mittel nicht verfligbar sind (Liquiditatsrisiko). Im
Rahmen des Liquiditatsrisikos nach MaRisk wird gepruft, ob
auf Sicht eines Jahres ausreichend liquide Mittel zur Verflgung
stehen, um die Zahlungsausgange des Jahres abzudecken.
Das Liquiditatsrisiko spielt fUr uns aktuell aufgrund der guten
Beitragsentwicklung eine untergeordnete Rolle.

Flr die festverzinslichen Papiere des Direktbestandes ist eine
Durations-Untergrenze festgelegt.
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6. Rentenphase

Gemeint sind Risiken aus betriebsrenten- oder sozialversiche-
rungsrechtlichen Normen zur Hohe und Zusammensetzung
der Rentenleistungen sowie Risiken der Biometrie.

Dabei steht das Langlebigkeitsrisiko als versicherungstechni-
sches Risiko im Mittelpunkt. Die PKDW beschéftigt sich mit der
Verstérkung der biometrischen Rechnungsgrundlagen.

Neben den bereits genannten versicherungstechnischen Ri-
siken spielen in der PKDW rechtliche Risiken, insbesondere
aus Leistungsherabsetzung und Rentenanpassungsprifungs-
verpflichtung der Arbeitgeber eine z.T. wesentliche indirekte
Rolle fir die kinftigen Beitragseinnahmen. Eine unmittelbare
Betroffenheit der Pensionskasse besteht nicht.

40

Ausblick und Chancen

Die in der Zusammenfassung genannten Risiken werden uns
voraussichtlich weiter begleiten. Insbesondere die politischen
Krisen und die weiterhin niedrigen Rohstoffpreise werden auch
im Jahr 2016 weiterhin groBen Einfluss auf die Weltwirtschaft
haben. Die Wiederanlagerenditen haben Anfang 2016 etwas
nachgegeben. Die Zinsprognosen der meisten Experten gehen
weiter von mittelfristig niedrigen Zinsen aus, jedoch sind sich
viele Experten einig, dass die Zinsen im Vergleich zum Vorjahr
leicht steigen werden. Chancen auf héhere Zinsen kénnten
von einer Uberraschend starken Konjunktur bzw. einer Uberra-
schend dynamischen Preisentwicklung in Euroland kommen.

Sollten die Zinsen tief bleiben, besteht, wie auch in den letz-
ten Jahren, die Chance, dass Alternativanlagen zu Renten wie
bspw. Aktien oder Beteiligungen weit oberhalb ihrer langfristi-
gen Durchschnittssatze rentieren.

Auf den Aktienméarkten werden fur das Jahr 2016 deutliche
Kursschwankungen erwartet. Diese Erwartungen haben sich
Anfang Februar 2016 schon bewahrheitet, der Dax rutschte
zeitweise bis auf 8.854 Punkte ab, konnte sich zuletzt aber
wieder leicht erholen.
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Seit dem 01.01.2016 sieht sich die PKDW mit einer Anderung
des VAG konfrontiert. Diese Gesetzesanderung flUhrte zum
Wegfall der bisherigen MaRisk (VA) — Vorschriften. Daraus er-
gibt sich fur die PKDW die Aufgabe, herauszuarbeiten, wel-
che Auswirkungen diese Anderung auf das Risikomanagement
hat und wie diesen zu begegnen ist. Zusatzlich verwendet die
PKDW seit Dezember 2015 ein neues Modell zur Bestimmung
des Risikos. Die Risikomessung erfolgt nun anhand eines VaR-
Modells, mittels Monte-Carlo-Simulationen werden der Value
at Risk (VaR) und Conditional Value at Risk (CVar) ermittelt. In
2016 wird das Risikomanagementsystem der PKDW planmaé-
Big weiter entwickelt und verfeinert werden. Im Fokus stehen
dabei neben den Anderungen im Berichtswesen durch die
Risikomessungen via VaR auch die zu erwartenden regulato-
rischen Anderungen.
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Landerrisiken bei festverzinslichen Wertpapieren
(Direktbestand und Spezialfonds)

Lander davon Staatsanleihen
Emittent Buchwerte in Euro Buchvyert in % Buchwerte in Euro Buchvyert in %
der Kapitalanlagen der Kapitalanlagen
Deutschland 630.786.853 37,52% 2.275.071 0,14%
Frankreich 96.444.670 574% 12.512.698 0,74 %
Nierderlande 89.251.229 531% 1.794.323 0,11%
Osterreich 68.323.504 4,06 % 856.546 0,05%
GroBbritannien 65.544.975 3,90 % 0 0,00%
Spanien 60.733.961 3,61% 24.516.746 1,46 %
USA 45.710.404 2,72% 1.419.395 0,08%
Italien 44.809.874 2,67 % 26.636.718 1,58 %
Irland 37.907.345 2,25% 7.578.702 0,45%
Norwegen 27.009.387 1,61% 6.284.974 0,37 %
Supranational 23.172.778 1,38% 0 0,00 %
Mexiko 16.517.748 0,98% 8.903.598 0,53 %
Belgien 15.983.659 0,95% 12.004.856 0,71%
Turkei 15.454.509 0,92% 10.095.441 0,60%
Portugal 10.519.847 0,63% 6.169.992 0,37 %
Schweden 10.409.082 0,62 % 0 0,00 %
Danemark 9.500.921 0,57 % 0 0,00%
Slowenien 8.189.852 0,49% 7.588.256 0,45%
Polen 6.379.340 0,38% 6.379.340 0,38%
Tschechien 5.715.820 0,34 % 2.515.206 0,15%
Russland 5.258.800 0,31% 0 0,00%
Luxemburg 4.172.485 0,25% 0 0,00%
Brasilien 4.124.192 0,25% 1.040.760 0,06 %
VAE 3.465.359 0,21% 0 0,00%
Indonesien 3.414.306 0,20% 2.324.271 0,14 %
Malta 3.225.075 0,19% 3.225.075 0,19%
Hongkong 3.217.431 0,19% 0 0,00%
Kasachstan 3.168.565 0,19% 958.804 0,06 %
Schweiz 3.080.159 0,18% 0 0,00%
Slowakei 3.069.154 0,18% 3.069.154 0,18%
Kaimaninseln 2.999.677 0,18% 0 0,00%
Chile 2.818.839 0,17 % 872.158 0,05%
Australien 2.798.184 0,17 % 0 0,00%
Israel 2.694.127 0,16 % 0 0,00 %
China 2.502.122 0,15% 0 0,00 %
Zypern 2.301.341 0,14 % 2.301.341 0,14 %
Kanada 2.254.138 0,13% 0 0,00%
Britische Jungfern 1.673.475 0,10% 0 0,00%
Finnland 1.589.988 0,09% 0 0,00%
Kolumbien 1.425.296 0,08% 806.262 0,05%
Philippinen 1.412.061 0,08% 589.236 0,04 %
Peru 1.279.473 0,08 % 633.727 0,04 %
Guernsey 1.260.290 0,07 % 0 0,00%
Panama 1.204.438 0,07 % 1.204.438 0,07 %
Rumanien 1.089.483 0,06 % 1.039.483 0,06 %
Estland 1.000.545 0,06 % 0 0,00%
Republik Stidafrika 892.869 0,05% 184.881 0,01%
Jersey 773.252 0,05% 0 0,00%
Uruguay 567.803 0,03% 567.803 0,03%
El Salvador 464.111 0,03% 464.111 0,03%
Indien 448.902 0,03% 0 0,00%
Insel Man 414.988 0,02% 0 0,00 %
Japan 380.733 0,02 % 0 0,00%
Marshall Inseln 279.069 0,02% 0 0,00%
Kenia 238.896 0,01% 238.896 0,01%
Gabun 216.298 0,01% 216.298 0,01%
Angola 169.151 0,01% 169.151 0,01%
Senegal 162.347 0,01% 162.347 0,01 %
Tunesien 157.951 0,01% 157.951 0,01%
Bulgarien 89.703 0,01% 89.703 0,01 %
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Bewegung des Bestandes an Pensionsversicherungen (ohne sonstige Versicherungen)

im Geschaéftsjahr 2015

LAGEBERICHT

Anwiérter Invaliden- und Altersrenten Hinterbliebenenrenten
Summe der Summe der Jahresrenten?
Jahres-
Manner | Frauen |Manner | Frauen | renten? | Witwen | Witwer | Waisen | Witwen Witwer Waisen
Anzahl | Anzahl | Anzahl | Anzahl Euro Anzahl | Anzahl | Anzahl Euro Euro Euro
I. Bestand am Anfang
des Geschéftsjahres 45.077 26.108 9.333 3.186 45.659.582 3.816 167 125 7.866.297 285.974 70.805
Il. Zugang wiahrend des
Geschaéftsjahres
1. Neuzugang an Anwartern,
Zugang an Rentnern 1.407 813 655 245 3.319.156 248 18 3il 583.943 20.405 13.543
2. sonstiger Zugang " 2 3 2 31 195.099
3. gesamter Zugang 1.409 816 657 276 3.514.255 248 i3 il 583.943 20.405 13.543
Ill. Abgang wéahrend
des Geschiftsjahres
1. Tod 100 26 338 66 1.475.642 215 9 410.401 18.708
2. Beginn der Altersrente 906 403 - - - - - - - - -
3. Berufs- oder
Erwerbsunfahigkeit (Invaliditat) 34 19 = = = = = = = = =
4. Reaktivierung, Wiederheirat,
Ablauf - - 134 71 169.146 2 1 38 7.579 857 19.623
5. Ausscheiden unter Zahlung
von Ruckkaufswerten,
Ruckgewahrbetragen und
Austrittsvergitungen 15 ®
6. Ausscheiden ohne Zahlung
von Rickkaufswerten,
Ruckgewahrbetragen und
Austrittsvergitungen 11 2 - - - - - - - - -
7. sonstiger Abgang 364 155 165 62 425.828 68 8 2 182.001 7.974 188
8. gesamter Abgang 1.430 610 637 199 2.070.616 285 18 40  599.981 27.539 19.811
IV. Bestand am Ende
des Geschéftsjahres 45.056 26.314 9.353 3.263 47.103.221 3.779 162 116 7.850.259  278.840 64.537
davon
1. beitragsfreie Anwartschaften 7.273 8.926

2. in Ruckdeckung gegeben

) z.B. Reaktivierung, Wiederinkraftsetzung sowie Erhdhung der Rente

2 Einzusetzen ist hier der Betrag, der sich als zukiinftige Dauerverpflichtung (entsprechend der Deckungsriickstellung) ergibt.
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JAHRESABSCHLUSS 2015

Pensionskasse fur die Deutsche Wirtschaft VWaG
vormals Pensionskasse der chemischen Industrie Deutschlands VWaG, 47051 Duisburg

Jahresbilanz zum 31. Dezember 2015

AKTIVA

Euro

Euro

Euro

31.12.2015

31.12.2014

Euro

Euro

A.

Immaterielle Vermégensgegenstande

Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerb-
liche Schutzrechte und ahnliche Rechte und

Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und
Werten

752.687,41

366.295,51

Kapitalanlagen

|. Grundstlcke, grundstlcksgleiche Rechte
und Bauten einschlieBlich der Bauten auf

fremden Grundstticken

IIl. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen

und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Beteiligungen
M.

Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an

Investmentvermdgen und andere nicht

festverzinsliche Wertpapiere

2. Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere

3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen

b) Schuldscheinforderungen
und Darlehen

4562.615.310,48

230.546.854,69

33.181.766,74

56.523.584,95

299.454.289,91

498.546.935,56

683.162.165,17

99.5648.196,87

89.705.351,69

86.585.508,84

33.181.766,74
47.795.919,65

270.461.797,92

436.266.613,92

441.922.809,41

280.777.412,03

4. Einlagen bei Kreditinstituten 10.500.000,00 1.491.663.390,64 1.680.916.939,20 6.000.000,00
C. Kapitalanlagen fiir Rechnung und
Risiko von Inhabern von Lebens-
versicherungspolicen 382.531,49 357.533,89
D. Forderungen
|. Forderungen aus dem Versicherungs-
geschaft an: Versicherungsnehmer 4.139.069,40 5.190.901,53
IIl. Sonstige Forderungen 3.163.675,25 7.302.744,65 1.881.885,70
davon:
an verbundene Unternehmen: 2.145.036,69 Euro (1.125.329,04)
an Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht: 0,00 Euro (0,00)
E. Sonstige Vermégensgegenstande
|. Sachanlagen und Vorréate 206.472,65 209.072,74
Il. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 11.488.998,45 11.695.471,10 16.169.282,02
F. Rechnungsabgrenzungsposten

Abgegrenzte Zinsen und Mieten

Sonstige aktive RAP

19.975.244,97
96.246,26

20.071.491,23

20.017.672,20
0,00

Summe der Aktiva

1.721.121.865,08

1.646.184.472,00

Ich bestatige hiermit gemai § 128 VAG n.F, dass die in den Vermdgensverzeichnissen

aufgeflhrten Vermdgensanlagen den gesetzlichen und aufsichtsbehordlichen

Anforderungen gema angelegt und vorschriftsméaBig sichergestellt sind.
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JAHRESABSCHLUSS 2015

Pensionskasse fur die Deutsche Wirtschaft VWaG
vormals Pensionskasse der chemischen Industrie Deutschlands VWaG, 47051 Duisburg
Jahresbilanz zum 31. Dezember 2015

PASSIVA 31.12.2015 31.12.2014

Euro Euro Euro

A. Eigenkapital

Gewinnrlcklagen
Verlustriicklage gemaB §193 VAG n.F. 54.208.989,20 50.444.802,37

B. Versicherungstechnische Riickstellungen
I. Deckungsrtckstellung 1.602.117.378,00 1.535.109.133,00

Il.  Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte
Versicherungsfélle 1.041.468,85 680.668,05

lIl.  Ruckstellung fr erfolgsabhangige und
erfolgsunabhangige Betragsrickerstattung 45.353.539,79 1.648.512.386,64 46.801.561,37

C. Versicherungstechnische Riickstellungen im Bereich
der Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko von den
Versicherungsnehmern getragen wird

Deckungsrtckstellung 382.531,49 357.533,89

D. Andere Riickstellungen

I. Ruckstellungen fur Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen 2.025.369,00 1.724.133,00

Il.  Sonstige Rickstellungen 5.639.683,77 7.665.052,77 6.045.235,05

E. Andere Verbindlichkeiten

I. Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft

gegenuber Versicherungsnehmern 2.066,33 10.846,92
Il.  Sonstige Verbindlichkeiten 10.163.033,32 10.165.099,65 4.833.106,84
davon:
aus Steuern: 43.203,13 Euro (8.764,56)
im Rahmen der sozialen Sicherheit: 0,00 Euro (0,00)
F. Rechnungsabgrenzungsposten 187.805,33 177.451,51
Summe der Passiva 1.721.121.865,08 1.646.184.472,00
Es wird bestatigt, dass die Deckungsruckstellungen Kaln, 1 April 2016
nach dem zuletzt am 12.10.2015 genehmigten Geschéftsplan Der Verantwortliche Aktuar
berechnet worden sind. Benedikt Engbroks
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Pensionskasse fur die Deutsche Wirtschaft VVaG
vormals Pensionskasse der chemischen Industrie Deutschlands VWaG, 47051 Duisburg
Gewinn- und Verlustrechnung fUr die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2015

POSTEN 31.12.2015 31.12.2014
Euro Euro Euro Euro
. Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrage 67.317.422,50 69.111.050,68
2. Beitrage aus der Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung 1.948.021,58 1.887.867,71
3. ErtrAge aus Kapitalanlagen
a) Ertrage aus Beteiligungen 8.217.026,16 3.450.814,94
davon: aus verbundenen Unternehmen  1.019.707,65 Euro (500.042,65)
b) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen
aa) Ertrage aus Grundsticken, grundstlicksgleichen
Rechten und Bauten einschlieBlich der Bauten auf
fremden Grundstticken 9.061.600,24 8.341.615,49
bb) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 55.906.989,12 64.968.589,36 58.371.845,15
c) ErtrAge aus Zuschreibungen 186.620,00 701.221,82
d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 3.371.913,10 76.744.148,62 8.791.862,34
4. Nicht realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen 0,00 28.606,38
Sonstige versicherungstechnische Ertrédge 0,72 4.539,01
6. Aufwendungen flr Versicherungsfélle
a) Zahlungen fUr Versicherungsfélle 59.382.940,38 58.393.386,35
b) Verdnderung der Ruckstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfélle 360.800,80 59.743.741,18 —247.628,05
7. Veradnderung der Ubrigen versicherungstechnischen
Rickstellungen
Deckungsrtckstellung 67.033.242,60 72.157.815,89
8. Aufwendungen flr erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige
Beitragsruckerstattungen 500.000,00 8.249.305,34
9. Aufwendungen fUr den Versicherungsbetrieb
a) Abschlussaufwendungen 610.907,75 524.727,98
b) Verwaltungsaufwendungen 925.307,57 1.5686.215,32 908.431,84
10. Aufwendungen flr Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fUr die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen fiir die
Kapitalanlagen 4.701.419,26 4.738.403,73
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 6.296.438,05 3.837.868,16
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 762.823,38 11.760.680,69 128.209,59
11. Nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen 33.233,14 0,00
12. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 2.779,50 10.065,08
13. Versicherungstechnisches Ergebnis 5.399.700,99 1.988.838,16
Il. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Sonstige Ertrage 74.446,22 387.869,61
2. Sonstige Aufwendungen 1.439.220,72 -1.364.774,50 1.706.898,51
3. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 4.034.926,49 669.809,26
4. Sonstige Steuern 270.739,66 235.635,29
5. JahresUberschuss/Jahresfehlbetrag 3.764.186,83 434.173,97
6. Einstellungen in Gewinnrlcklagen
in die Verlustricklage gemaB § 193 VAG n.F. 3.764.186,83 434.173,97
7. Bilanzgewinn/ Bilanzverlust 0,00 0,00

48



ANnnang

JAHRESABSCHLUSS 2015

Rechnungslegungsvorschriften

Jahresabschluss und Lagebericht sind nach den Vorschriften
des Handelsgesetzbuches unter Beachtung des Versiche-
rungsaufsichtsgesetzes in der jeweils gultigen Fassung und
der Verordnung Uber die Rechnungslegung von Versicherungs-
unternehmen (RechVersV) aufgestellt worden.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die GrundstUcke und Gebaude sind unter Berlcksichtigung
planméaBiger linearer Abschreibungen zu Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten bewertet, ggf. vermindert um Abschrei-
bungen nach §253 Abs.3 Satz 3 HGB bzw. erhdht um Zu-
schreibungen nach §253 Abs.5 Satz 1 HGB.

Anteile an verbundenen Unternenmen und Beteiligungen wer-
den mit den fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet, ggf.
vermindert um Abschreibungen gemal §253 Abs.3 Satz 3
HGB.

Aktien und Investmentanteile sowie Inhaberschuldver-
schreibungen werden mit den Anschaffungskosten bilan-
ziert. FUr Zwecke der Bewertung erfolgt eine Klassifizie-
rung im Anlagevermdgen und Umlaufvermégen geman
§341 Abs.2 HGB. Wertpapiere des Anlagevermbgens
werden nach dem gemilderten Niederstwertprinzip (§341b
Abs.2 i.V.m. §253 Abs.3 Satz 3 und Abs.5 HGB) bewertet.
Wertpapiere des Umlaufvermdgens werden um Abschreibun-
gen auf den Stichtagskurs geméafi §341b Abs.2 HGB i.V.m.
§253 Abs.4 und Abs.5 HGB gemindert, sofern der Marktwert

unter dem Buchwert liegt. Vorhandene Agien bei Inhaberschuld-
verschreibungen werden Uber die Laufzeit ratierlich aufgel6st.

Die sonstigen Ausleihungen werden gemaf § 341b Abs. 1 HGB
i.V.m. §253 Abs.1 Satz1 und Abs.5 HGB zu Anschaffungs-
kosten bilanziert. Auf die Anwendung des Wahlrechts fir Na-
mensschuldverschreibungen gem. §341c Abs. 1 HGB wurde
verzichtet. Vorhandene Agien bzw. Disagien werden Uber die
Laufzeit ratierlich aufgeldst. Bei Zero-Namenspapieren wird auf
auBerplanmaBige Abschreibungen gemal §253 Abs. 3 Satz 3
HGB verzichtet, da die Ruckzahlung der Anlagen bei Falligkeit
zum Nennwert erfolgt.

Die Einlagen bei Kreditinstituten sind mit den Nominalwerten
bilanziert.

Die Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen werden zum Zeitwert am Ab-
schlussstichtag bewertet.

Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft an Versiche-
rungsnehmer sowie sonstige Forderungen sind, ggf. nach Ab-
schreibungen erkennbar zweifelhafter Einzelbetrage und nach
Abzug pauschaler Wertberichtigungen wegen des allgemeinen
Kreditrisikos bei Forderungen an Versicherungsnehmer sowie
Mieter, mit ihren Nominalwerten bzw. verbleibenden Nominal-
werten bilanziert.

Die Sachanlagen und die immateriellen Werte sind mit den
Anschaffungskosten bilanziert und werden entsprechend der

betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer linear abgeschrieben.
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Die Ubrigen Aktivposten sind mitinren Nominalwerten bilanziert,
ggf. unter Bertcksichtigung von Abschreibungen und Wertbe-
richtigungen.

Die Deckungsriickstellung (Bilanzposten Passiva B.l.) und die
Ruckstellung fur Beitragsrickgewahr sind nach versicherungs-
mathematischen Grundsatzen vom versicherungsmathemati-
schen Sachverstandigen geschaftsplangemal errechnet. Hier-
beiist die prospektive Methode mit impliziter Bertcksichtigung
der kUnftigen Kosten fur den laufenden Versicherungsvertrag
einzelvertraglich angewendet worden. Als biometrische Rech-
nungsgrundlagen werden flr Beitragszahlungen bis 31.12.2003
die Richttafeln 1983 von Prof. Dr. Klaus Heubeck mit einem
Rechnungszins in Hohe von 4% verwendet. Die fur die ein-
zelnen Teilbestande verwendeten Sterbewahrscheinlichkeiten
wurden dabei entsprechend den Notwendigkeiten modifiziert.

Fur Beitragszahlungen ab 01.01.2004 werden die biometri-
schen Rechnungsgrundlagen den Richttafeln 1998 von Prof.
Dr. Klaus Heubeck entnommen, wobei die Sterbewahrschein-
lichkeiten fUr Rentner und Witwen(r) auf bis zu 50 % reduziert
wurden. Zusatzlich wurden die Invalidisierungs-Wahrschein-
lichkeiten angepasst. Der Rechnungszins betragt fur Neuver-
sicherungen bis 31.12.2006 3%. Fur Neumitglieder ab dem
01.01.2007 wird ein Rechnungszins von 2,25 %, fir Neumit-
glieder ab dem 01.01.2012 ein Rechnungszins von 1,75 % und
fOr Neumitglieder ab dem 01.01.2015 ein Rechnungszins von
1,25 % verwendet.
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Die Ruckstellung fUr noch nicht abgewickelte Versicherungs-
falle wird in Hohe der geschétzten Zahlungsansprtche gebildet.

Die Deckungsruckstellung fur die Fondsgebundene Lebens-
versicherung errechnet sich einzelvertraglich nach der retro-
spektiven Methode aus dem Wert der am Bilanzstichtag vor-
handenen Fondsanteile, wobei die Bewertung gemafi §341d
HGB mit dem Zeitwert erfolgt.

Die Pensionsrickstellungen sind im Rahmen des §253 Abs. 1
und 2 HGB nach dem Teilwertverfahren unter Verwendung der
Richttafeln 2005 G von Prof. Dr. Klaus Heubeck mit einem
Rechnungszinssatz von 3,89 % p.a. ermittelt. Die Herleitung
der zu bewertenden Rentenanspruchsverlaufe ist gegentber
dem Vorjahr unverandert geblieben.

Die sonstigen Ruckstellungen werden in Hohe ihres voraus-
sichtlichen ErfUllungsbetrages bilanziert.

Die Ubrigen Passivposten sind mit ihren Erflllungsbetragen
bilanziert.

Geschaftsvorfélle in Fremdwahrung sind mit den im Zugangs-
zeitpunkt gultigen Devisenkassa-Mittelkursen umgerechnet
worden.
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Weitere Pflichtangaben

Kapitalanlagen 31.12.2015 31.12.2014
Buchwerte Zeitwerte Reserven Reserven
Euro Euro Euro Euro
Grundstlcke 99.548.196,87 118.527.000,00 18.978.803,13 16.200.091,16
Beteiligungen 89.705.351,69 102.254.773,27 12.5649.421,58 18.352.949,22
Aktien 2.472.500,00 2.813.250,00 340.750,00 0,00
Investmentanteile 296.981.789,91 304.803.002,60 7.821.212,69 9.966.258,83
Festverzinsliche Wertpapiere 498.546.935,56 568.789.460,22 70.242.524,66 85.217.242,59

Namensschuldverschreibungen 452.615.310,48

542.638.239,55

90.022.929,07

106.917.670,30

Schuldscheindarlehen 230.546.854,69

252.580.515,26

22.033.660,57

31.546.236,45

1.670.416.939,20

1.892.406.240,90

221.989.301,70

268.200.448,55

In der vorstehenden Tabelle werden fir die in § 54 RechVersV
genannten Kapitalanlagen die nach den auf der vorherigen
Seite dargestellten Grundsatzen ermittelten Buchwerte den
wie nachfolgend beschrieben ermittelten Zeitwerten gegen-
Uber gestellt sowie die sich daraus ergebenden Salden dar-
gestellt.

FUr die Grundstlcke werden i.d.R. die Zeitwerte in einem
5-Jahres-Rhythmus mit Hilfe von externen Gutachten nach
dem Ertragswertverfahren ermittelt. FUr die Jahre, in denen
keine Neubewertung stattfindet, wird der Zeitwert auf Basis
von Plausibilisierungen bzw. Parameter-Aktualisierungen er-
mittelt. Zuschreibungen werden nur auf Basis von Gutachten
vorgenommen.

Die Gutachten der Grundstlcke stammen fUr 13 Objekte aus
2015, fir 12 Objekte aus 2014, fir 8 Objekte aus 2013, fur 7
Objekte aus 2012 und flr 3 Objekte aus 2011.

Die Zeitwerte der Beteiligungen und Investmentanteile werden
mit ihren beizulegenden Werten, die nach branchenublichen,
anerkannten Verfahren ermittelt worden sind, zum Bilanzstich-
tag angesetzt.

FUr die Zeitwert-Ermittlung der Aktien und der festverzinslichen

Wertpapiere wird der Bérsenkurswert vom letzten Bankarbeits-
tag 2015 zugrunde gelegt.
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Die Bewertung der Namensschuldverschreibungen und Schuld-  nen aus strukturierten Multitranchen-Schuldscheindarlehen in
scheindarlehen erfolgt unter Zugrundelegung von Spreads  Ho6he von insgesamt TEuro 152.997 (Vj. TEuro 167.997).
(Risikoaufschlagen). Besondere Liquiditats- oder Bonitatsrisi-

ken, die eine Abwertung erforderlich gemacht hatten, sind nicht ~ Zahlungsverpflichtungen aus Vorkaufen betreffen Inhaber-
erkennbar. Zero-Namenspapiere werden zwecks Ermittiung  schuldverschreibungen in Hohe von TEuro 17.020 und Na-
ihres Zeitwertes mit vereinfachten Annahmen einzeln bewer- mensschuldverschreibungen in Hohe von TEuro 15.376. Die
tet. Hier stehen Buchwerten von TEuro 293.355 Zeitwerte von ~ Vorkdufe wurden ebenfalls an Hand eines Barwertmodells
TEuro 343.896 gegenuber. bewertet und haben einen Zeitwert in Héhe von TEuro 7.390.

Zum Bilanzstichtag bestehen Verpflichtungen aus derivativen  Die gesamten Einzahlungsverpflichtungen fur Private-Equity-
Finanzinstrumenten in Form von Andienungsrechten (Short-  Engagements (inklusive Loans) belaufen sich auf TEuro 31.602
Put-Optionen und Vorkaufe). (Vj. TEuro 25.860).

Die Optionen resultieren aus drei im Bestand befindlichen Na-  Aus einem befristeten Mietvertrag bestehen potentielle Zah-
mensschuldverschreibungen mit separat verbrieften Andie-  lungsverpflichtungen bis 2017 in Héhe von TEuro 128.
nungsrechten in Hohe von TEuro 22.998, die getrennt nach
Basispapier und Option bilanziert werden. Die Optionen wur-  Im Geschéaftsjahr wie im Vorjahr waren keine Vermdgensgegen-
den an Hand eines Barwertmodells bewertet und unter dem  stande, flr die im Insolvenzfall Aus- oder Absonderungsrechte
Passivposten E.Il. Sonstige Verbindlichkeiten ausgewiesen  geltend gemacht werden kénnen, verpfandet, zur Sicherheit
(Zeitwert TEuro —178). Die den Optionen zugrunde liegenden  Ubertragen oder hinterlegt. Ausgenommen sind die Bestande
Namensschuldverschreibungen werden gem.§341b Abs.1  des Sicherungsvermdgens (§ 125 VAG n. F.) sowie ein Inhaber-
HGB nach den fur Anlagevermdgen geltenden Vorschriften bi-  papier mit einem Nennwert von TEuro 1.910, das als Sicherheit
lanziert. Eine RUckstellung fur drohende Verluste aus schwe-  flr ein Aval hinterlegt wurde.
benden Geschéften ist daher nur erforderlich, falls eine dau-
erhafte Wertminderung vorliegt. Dies war zum Bilanzstichtag  Auf die Angabe der Zuséatze »Brutto«, »Netto«, »selbst abge-
nicht der Fall. schlossenen« und »flr eigene Rechnung« wird verzichtet, da
das Versicherungsgeschéaft nicht in Rickdeckung gegeben
Zum Bilanzstichtag bestehen bis 2023 potentielle Abnahme-  worden ist. Leerpositionen in Bilanz und GuV werden wegge-
verpflichtungen bei Austibung der Andienungsrechte zu denje-  lassen, wobei die Posten-Nummerierungen angepasst sind.
weils vereinbarten Konditionen durch die Darlehensnehmerin-
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Aktiva

Die immateriellen Vermdgensgegenstande umfassen die EDV-
Software.

Die Entwicklung der Kapitalanlagen zeigt die Tabelle auf
Seite 55.

Die Grundstltcke, grundsttcksgleichen Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken enthal-
ten 15 Geschaftsgebaude und 28 Wohngebaude, von denen
4 Wohngebéaude auf Erbbaurechtsgrundstlicken stehen. Es
wurden zwei Wohn- und Geschéftsgeb&ude und ein Wohn-
gebdude in 2015 erworben. Der Anteil aller Grundsticke an
den Kapitalanlagen ist leicht von 5,3% auf 5,9 % gestiegen.
AuBerplanmaBige Abschreibungen wurden in Hohe von TEuro
670 vorgenommen.

Anteile an verbundenen Unternehmen sind die 100 %igen Be-
teiligungen an einer in 2013 erworbenen Pensionsfonds AG
sowie an zwei weiteren Gesellschaften — einer GmbH und einer
GmbH & Co. KG - die in Zusammenhang mit der Verwaltung
eigenen Grundbesitzes stehen.

Unter Beteiligungen wird der voll eingezahlte Anteil an einer
Immobilien-Gesellschaft ausgewiesen, deren Wert TEuro 82
betragt, sowie die Anlage in 19 Beteiligungsgesellschaften flr
Private-Equity-Fonds. Bei zwei innerhalb der letzten zwei Jahre
erworbenen Beteiligungen mit einem Buchwert von TEuro
3.000 (Zeitwert TEuro 2.949) ist die Abschreibung unterblie-
ben, da es sich um anlaufbedingte Wertminderungen handelt.

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermogen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere: Ihr Anteil an allen Kapitalan-
lagen hat sich auf 17,8 % (Vj. 16,9 %) erhdht. Die Eigenanlagen
in Aktien betragen TEuro 2.473 (Vj. TEuro 1.659) und betref-
fen wirtschaftlich eine Private-Equity-Anlage. Abschreibungen
wurden in Hohe von TEuro 1.358 (Vj. TEuro 0), Zuschreibungen
in Hohe von TEuro 141 vorgenommen.

An zwei Investmentfonds ist die Pensionskasse mit mehr als
10 % beteiligt. Es handelt sich hierbei in beiden Féllen um inter-
national ausgerichtete, inlndische Wertpapier-Mischfonds mit
einem Buchwert von TEuro 236.121 (Zeitwert TEuro 243.532).
Bei beiden Fonds bestehen keine Beschrankungen hinsichtlich
der borsentéglichen Rickgabemdglichkeit der Anteile.

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche
Wertpapiere: Ihr Anteil an allen Kapitalanlagen hat sich von
26,9 % im Vorjahr auf 29,7 % erhoht. Die ratierlichen Agioauf-
I6sungen auf die im Anlagevermdgen befindlichen Inhaberpa-
piere nach §341b HGB werden unter den Abgangen mit er-
fasst. Durch die Zuordnung zum Anlagevermdgen konnte bei
Buchwerten von TEuro 68.152 (Zeitwerte TEuro 64.547) auf
Abschreibungen in Hohe von TEuro 3.605 verzichtet werden,
da die Ruckzahlungen zum Nennwert erfolgen bzw. durch
die jeweiligen Sicherungssysteme die Bonitat sichergestellt ist.

Abschreibungen fur Inhaberschuldverschreibungen wurden in
Hohe von TEuro 1.085 vorgenommen. In Vorjahren vorgenom-
mene auBerplanmaBige Abschreibungen wurden z.T. durch
Zuschreibungen wieder aufgeholt.
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Namensschuldverschreibungen haben relativ von 27,6 % auf
26,9% vom Gesamtbestand der Kapitalanlagen gerechnet,
abgenommen. Wegen der Sicherungssysteme konnte bei
Buchwerten von TEuro 41.759 (Zeitwerte TEuro 39.797) auf
Abschreibungen in Hohe von TEuro 1.962 ebenfalls verzichtet
werden.

Schuldscheinforderungen und Darlehen haben relativ von
17,5% auf 13,7 % der Kapitalanlagen abgenommen.

Einlagen bei Kreditinstituten wurden im Jahresverlauf fur freie
Mittel kurzfristig als Tages- oder Termingelder gehalten, bis sie
in groBeren Betragen langfristig angelegt wurden. Der Bestand
betragt zum Jahresende 0,6 % (V|. 0,4 %) aller Kapitalanlagen.

Als Kapitalanlagen ftir Rechnung und Risiko von Inhabern von
Lebensversicherungspolicen sind entsprechend §14 Rech-
VersV unter diesem Posten die Zeitwerte der Kapitalanlagen
der fondsgebundenen Lebensversicherung ausgewiesen.
Diese Kapitalanlagen sind zur Bedeckung der entsprechen-
den Passiva bestimmt. Der Anlagestock besteht aus 3.075,01
(Vj.2.613,93) Anteilseinheiten eines international ausgerichte-
ten Wertpapier-Mischfonds.

Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft an Versiche-
rungsnehmer sind insbesondere Beitrage fur 2015, die am
31.12.2015 féllig waren und Uberwiegend Anfang 2016 einge-
gangen sind. Abschreibungen waren nur in geringem Umfang
erforderlich.

54

Die Sonstigen Forderungen betreffen mit TEuro 415 (Vj.
TEuro 300) fallige Mietforderungen. Diese sind um Wertbe-
richtigungen von TEuro 256 (Vj. TEuro 273) gemindert. Wei-
terhin sind Forderungen an verbundene Unternehmen mit
TEuro 2.145 (Vj. TEuro 1.125) sowie weitere Kkleinere Forderun-
gen mit zusammen TEuro 629 (Vj. TEuro 457) enthalten.

Die Sachanlagen und Vorrate betreffen die der Geschéftsstelle
dienenden Ausstattung, den Fuhrpark sowie die Einbauten in
gemieteten Raumen. Der Bestand hat unter Bertcksichtigung
von Zugéngen von TEuro 62 (Vj. TEuro 59), Abgéangen von
TEuro 3 (Vj. TEuro 0) und Abschreibungen in Hohe von TEuro
62 (Vj. TEuro 68) insgesamt leicht abgenommen.

Die Laufenden Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und
Kassenbestand sind die Bestande der Kasse mit TEuro 5
(Vj. TEuro 2) sowie die laufenden Guthaben bei Kreditinstituten
mit einer Summe von TEuro 11.483 (Vj. TEuro 16.168).

Rechnungsabgrenzungsposten betreffen noch nicht fallige
Zinsforderungen aus Sonstigen Ausleihungen mit TEuro 7.815
(Vj. TEuro 8.468) und aus festverzinslichen Wertpapieren mit
TEuro 9.839 (V|. TEuro 9.435) sowie Mietforderungen aus noch
nicht abgerechneten Nebenkosten mit TEuro 2.321 (Vj. TEuro
2.115). Letzteren stehen geleistete Abschlagszahlungen gegen-
Uber, die als Sonstige Verbindlichkeiten ausgewiesen sind.
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Entwicklung der Aktivposten A, Bl bis Ill im Geschéftsjahr 2015

Bilanzwerte Zugadnge  Umbuchungen  Abgéange Zuschrei- Abschrei- Bilanzwerte
2014 bungen bungen 2015
Aktivposten TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro TEuro
A.  Immaterielle Vermdgensgegenstande
entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und ahnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 366 517 0 0 130 753
B. . GrundstlUcke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschlieBlich der
Bauten auf fremden Grundstlicken 85.586 17.541 0 0 3.579 99.548
B. Il. Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 33.182 0 0 0 0 33.182
2. Beteiligungen 47.796 13.236 4.233 0 275 56.524
3. Summe B. Il. 80.978 13.236 4.233 275 89.706
B. lll. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdgen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 270.462 32.982 2.772 141 1.358 299.454
2. Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 436.267 112.859 49.540 46 1.085 498.547
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 441.923 43.976 33.284 0 0 452.615
b) Schuldscheinforderungen
und Darlehen 280.777 3.772 54.002 230.547
4. Einlagen bei Kreditinstituten 6.000 10.500 6.000 0 0 10.500
5. Summe B. Il. 1.435.429 204.089 145.598 187 2.443 1.491.663
insgesamt 1.602.359 235.383 149.831 187 6.427 1.681.670
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Passiva

Die Verlustriicklage gemali § 193 VAG n.F. hat sich gegentber
dem Vorjahr um TEuro 3.764 (Vj. TEuro 434) von TEuro 50.445
auf TEuro 54.209 erhoht.

Die Deckungsruckstellung unter Bilanzposten B. Versiche-
rungstechnische Ruckstellungen hat sich aufgrund hdherer
Anwartschaften und Anspriiche sowie durch die Zuflhrung
zur Zinsschwankungs-Ruckstellung in Hohe von TEuro 12.763
um TEuro 67.033 (Vj. TEuro 72.127) erhoht.

Die Ruckstellung fUr noch nicht abgewickelte Versicherungs-
falle enthalt individuell und pauschal ermittelte Betrage fur lau-
fende Pensionen, die nach Erflllung der Zahlungsvorausset-
zungen ausgezahlt werden.

Die Entwicklung der Ruckstellung fur erfolgsabhangige und
erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung (RfB) sowie ihre
Aufteilung in einen gebundenen und einen freien Teilbetrag ist
der nachstehenden Tabelle zu entnehmen. Ein Teil der RfB ist
der SchlussUberschussanteil-Fonds. Seine Ermittlung erfolgt
einzelvertraglich auf Basis der Deckungsrickstellung. Er be-

Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung fgji ESJ:‘O
Stand am 1. Januar 46.801 40.440
Zuflhrungen 500 8.249
Entnahmen 1.948 1.888
Stand am 31. Dezember 45.353 46.801
davon entfallen:

- auf bereits festgelegte, aber noch nicht zugeteilte laufende Uberschussanteile 3.198 3.421
— aufden Teil des Schluss_uberschussanteilfonds, der fUr“die Finanzierung von 580 1888

Schlussutiberschussanteilen und Schlusszahlungen zurlickgestellt wird
— auf den ungebundenen Teil 41.575 41.492
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tragt nach ZufUhrung von TEuro 5.260 (Vj. TEuro 7.392) und
Entnahmen in Hohe von TEuro 1.561 (Vj. TEuro 1.251) zum
Ende 2015 TEuro 37.572 (Vj. TEuro 33.874).

Die Deckungsriickstellung unter Bilanzposten C. Versicherungs-
technische Rickstellungenim Bereich der Lebensversicherung,
soweit das Anlagerisiko von den Versicherungsnehmern getra-
genwird, wurdefirAnspricheausBeitragennachTarifEgebildet.

Die Ruckstellungen flr Pensionen und ahnliche Verpflichtun-
gen decken dienstvertragliche Versorgungsverpflichtungen ab.
Der aus der rechnungsmaBigen Verzinsung resultierende Auf-
wand von TEuro 78 (Vj. TEuro 76) wird unter der GuV-Position
I1.2. Sonstige Aufwendungen gezeigt.

Die Sonstigen Ruckstellungen sind im Wesentlichen fur Risi-
ken aus der Gleichstellung von Frauen und Ménnern gebildet.
Daneben bestehen noch Ruckstellungen flr Prozesskosten,
Resturlaub, Jahresabschlusskosten, Grundstlcksaufwendun-
gen sowie einen weiteren kleineren Posten.

Die Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschéaft gegen-
Uber Versicherungsnehmern beinhalten eine Verbindlichkeit
aus Rentenzahlungen.

Die Sonstigen Verbindlichkeiten enthalten im Wesentlichen mit
TEuro 2.321 (Vj. TEuro 2.115) Abschlagszahlungen auf noch
nicht abgerechnete Betriebskosten der Hauser sowie mit
TEuro 1.105 (Vj. TEuro 1.105) die Optionspramie fur drei Short-
Put-Optionen, mit TEuro 36 (Vj. TEuro 47) Verbindlichkeiten aus

der Verrechnung mit der PKDW-Verwaltungs-GmbH und mit
TEuro 49 (Vj. TEuro 48) Verbindlichkeiten gegenluber Mietern.
Diverse sonstige Verbindlichkeiten addieren sich zu TEuro 43
(Vj. TEuro 110).

Die Rechnungsabgrenzungsposten enthalten im Wesentlichen
Mietvorauszahlungen.

Gewinn- und Verlustrechnung

Die Verdienten Beitrage (ohne Ubernommene Anwartschaften)
sind ausschlieBlich Beitragseinnahmen aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschéft. Sie zeigen folgende Ent-
wicklung:

Beitragsart 2015 2014 Veranderungen
TEuro  TEuro  TEuro %
Laufende Beitrage
1. Firmenmitglieder 61.172 61.653 - 481 -0,78
2. Einzelmitglieder 5.997 6.037 - 40 -0,66
67.169 67.690 -521 -0,77
Einmalbeitréage
1. Firmenmitglieder 0 0 +0
2. Einzelmitglieder 0 0 +0
3. Ubernommene Anwartschaften 149 1421 -1.272
149 1.421 -1.272
Gesamtbeitrage 67.318 69.111 -1.7983 -2,59

57



JAHRESABSCHLUSS 2015

Die Beitrage aus der Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung
sind mit TEuro 387 (Vj. TEuro 637) Betrage zur Finanzierung
der in die Deckungsrickstellung eingestellten Gewinnanteile
ab 01.07.2015 sowie mit TEuro 1.561 (Vj. TEuro 1.251) Schluss-
Uberschussfonds-Anteile.

Die Ertrage aus Beteiligungen (GuV-Position 1.3.a)) beinhalten
mit TEuro 1.020 (Vj. TEuro 1.125) die JahresUberschisse von
verbundenen Unternehmen. Daneben sind noch Ertrage in
Hohe von TEuro 7197 (Vj. TEuro 2.325) aus weiteren Betelli-
gungen enthalten.

Die Grundstlicksertrage (GuV-Position 1.3.b)aa)) beinhalten
im Geschéftsjahr entstandene Mietertrage mit TEuro 6.701
(Vj. TEuro 6.173) sowie Abrechnungsertrage mit TEuro 2.361
(Vj. TEuro 2.169). Die von der KG verwalteten Immobilien haben
Mietertrage von TEuro 2.046 (Vj.2.114) erzielt, die unter den
Ertragen aus Beteiligungen erfasst sind.

Die Ertrage aus anderen Kapitalanlagen (GuV-Position 1.3.b)
bb)) enthalten:

Die Ertrage aus Zuschreibungen sind mit TEuro 187 (Vj. TEuro
701) teilweise rickgangig gemachte Kurswertabschreibungen
auf Wertpapiere des Anlagevermaogens.

Die Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen sind mit
TEuro 3.372 (Vj. TEuro 8.669) bei Wertpapieren sowie mit TEuro
0 (Vj. TEuro 123) bei sonstigen Kapitalanlagen angefallen.

Die Sonstigen versicherungstechnischen Ertrage enthalten
Vereinnahmungen von Beitragsiiberhéngen und Uberwei-
sungsdifferenzen.

Die Zahlungen fur Versicherungsfélle sind die mit unbefriste-
tem Rechtsanspruch gewéahrten Pensionen mit TEuro 58.569
(Vj. TEuro 57.659) zuzuglich abgegebenen Anwartschaften mit
TEuro 96 (V. TEuro 92) und Regulierungsaufwendungen von
TEuro 717 (Vj. TEuro 641). Die Regulierungsaufwendungen wur-
den mit einem auf Basis der Personalaufwendungen errechne-
ten Prozentsatz aus den Verwaltungskosten ermittelt.

Die Pensionszahlungen haben sich wie folgt entwickelt:

2015 2014
TEuro TEuro
Zinsen fur Namensschuldverschreibungen,
Schuldscheinforderungen und Darlehen 30.920 32.683
Wertpapiere und Anteile 24.987 25.684
Festgelder, Termingelder und Sparguthaben
bei Kreditinstituten 0 5
und ahnliche Ertrage aus Agien und Disagien
von Darlehen und Kostenerstattungen 0 0
55.907 58.372
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2015 2014 Veradnderungen
TEuro TEuro TEuro %
Alterspensionen 49.085 48.329 +756 +1,56
Berufsunfahigkeits-
pensionen 917 906 + 11 + 1,21
Witwen(r)pensionen 8.504 8.374 +130 +1,55
Waisenpensionen 63 50 +13 + 26,00
58.569 57.659 +910 + 1,58
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Die durchschnittlichen Jahresbetrage je Pensionar haben sich  Die Aufwendungen fUr Kapitalanlagen gliedern sich in:
wie folgt verandert:

Jahresbetrag je 2015 2014 Veranderungen 2015 2014
Empfanger von Euro Euro Euro % TEuro TEuro
Alterspension 3.987 3.956 +31 +078 Verwaltungsaufwendungen fur Grundstlicke 3.523 3.508
Berufsunfahigkeitspension 2996  3.000 -4 -0,13 personliche Aufwendungen 548 537
Witwen(r)pension 2.158 2102 +56 + 2,66 sonstige Buro- und Sachaufwendungen 285 269
Waisenpension 547 401 + 146 + 36,41 Depotgebtihren 125 49
Durchschnitt Gesamt 3.513 3.468 +45 + 1,30 Treuhanderkosten 20 19
Veranderung der Ruckstellung fur
Die Veranderung der Deckungsriickstellung inklusive der Zins- ~ -Srundstuicksaufwand 129 £
Honorare 330 321

schwankungsrickstellung enthalt die versicherungsmathema-
tisch notwendigen Zuweisungen zur Deckungsriickstellung Sl g
aufgrund gestiegener Verpflichtungen aus hdheren Anwart-
schaften und Ansprichen. Davon entfallen TEuro 25 (Vj. TEuro
31) auf die Deckungsrickstellung fur fremde Kapitalanlagen.

Abschreibungen auf Grundsticke
und grundstlicksgleiche Rechte 3.578 2.727

Kurswertberichtigungen auf
Wertpapiere, Investmentanteile und

Unter den Aufwendungen fir erfolgsabhangige und erfolgsun- Seteligungen 2.718 1A
abhangige Beitragsriickerstattungen wird der Teil des Uber- 25l S
schusses erfasst, der nicht der Verlustriicklage sondern der

RfB zugefiihrt wird. Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 763 128

Unter Aufwendungen fur den Versicherungsbetrieb sind aus-
schlieBlich Aufwendungen aus der Kostenverteilung auf die
Funktionsbereiche ausgewiesen. Die Aufwendungen wurden
mit einem auf Basis der Personalaufwendungen neu errechne-
ten Prozentsatz aus den Verwaltungskosten ermittelt.

59



JAHRESABSCHLUSS 2015

Als Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen werden
in Zusammenhang mit der Kontenklarung anfallende Betrage
ausgewiesen.

Die Sonstigen Ertrage enthalten Ertrage aus Kostenerstattun-
gen und Schadenersatzleistungen von TEuro 0,3 (Vj. TEuro 12),
Zinsertrage aus Rechtsstreitigkeiten von TEuro 1 (Vj. TEuro 2),
Ertrage aus der Herabsetzung nicht versicherungstechnischer
Ruckstellungen TEuro 53 (Vj. TEuro 273), Ertrage aus Dienst-
leistungen TEuro 16 (Vj. TEuro 16) sowie weitere kleinere Posten.

Die Sonstigen Aufwendungen in Hohe von TEuro 1.439
(Vj. TEuro 1.708) entfallen mit TEuro 1.341 (Vj. TEuro 1.604)
hauptsachlich auf Personal- und Sachaufwendungen aus der
Kostenverteilung, die den Funktionsbereichen nicht direkt zu-
geordnet werden konnten. Letztere wurden mit einem auf Ba-
sis der Personalaufwendungen neu errechneten Prozentsatz
aus den Verwaltungskosten ermittelt.

60

Die Sonstigen Steuern enthalten im Wesentlichen Grundsteuer
mit TEuro 270 (Vj. TEuro 235).

Einstellungenin die Verlustriicklage gemaB VAG §193 n. F. und
§16 der Satzung wurden in Hohe des Jahreslberschusses
von TEuro 3.764 (Vj. TEuro 434) vorgenommen.
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Persoénliche Aufwendungen
Mitarbeiter
Sonstiges

Die Personlichen Aufwendungen wurden mit einem auf Basis
der Personalaufwendungen errechneten Prozentsatz aus den
Verwaltungskosten ermittelt und ergeben sich aus folgender
Tabelle:

2015 2014
TEuro TEuro
1. Aufwendungen flr die Regulierung von
Versicherungsfallen, Riickkaufen und
Rickgewahrbetragen 526 490
2. Aufwendungen fur den Abschluss von
Versicherungsvertragen 305 284
3. Aufwendungen fur die Verwaltung von
Versicherungsvertragen 665 620
4. Aufwendungen fur die Verwaltung von
Kapitalanlagen 610 568
5. Sonstige Aufwendungen 665 620
6. Personliche Aufwendungen insgesamt 2.771 2.5682
Zusammensetzung:
a) Lohne und Gehalter 2.204 2.181
b) soziale Abgaben u.a. 287 262
c) Aufwand flr Altersversorgung 280 139

Die Zahl der beschéftigten Arbeitnehmer betrug im Berichtsjahr
durchschnittlich 34 (Vj. 34), davon angestellt in Vollzeit 17 (Vj. 17)
weibliche und 11 (Vj. 13) méannliche Mitarbeiter und in Teilzeit 4
(Vj. 3) Mitarbeiterinnen und 2 (Vj.0) mannliche Mitarbeiter.

Die PKDW ist mit 100 % an den Tochtergesellschaften VIFA
Pensionsfonds AG mit Sitz in Berlin, PKDW-Verwaltungs
GmbH und PKDW Grundstlicks-GmbH & Co.KG mit Sitz in
Duisburg beteiligt.

Das Eigenkapital der AG betragt TEuro 7.516 (Vj. TEuro 7.152),
das der GmbH TEuro 43 (Vj. TEuro 41), das der KG TEuro
30.285 (Vj. TEuro 30.390). Die PKDW stellt fur das Geschafts-
jahr 2015 einen Konzernabschluss nach HGB auf, der die ge-
nannten Tochtergesellschaften einbezieht.

Der JahresUberschuss der AG betragt TEuro 490, der GmbH
TEuro 2 und der KG TEuro 1.020.

Als Honorar fUr die Abschlusspriferleistungen wurde im Ge-
schéftsjahr ein Aufwand von TEuro 99 (Vj. TEuro 84) verbucht.
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Organe

Die Namen der Aufsichtsrats- und Vorstandsmitglieder sind auf Seite 4 und 5 aufgeflihrt. Kredite
an Vorstandsmitglieder sind nicht vergeben. Fur zwei ausgeschiedene Vorstandsmitglieder sind
Pensionsrickstellungen von TEuro 522 (Vj. TEuro 495) gebildet. Die Pensionszahlungen hieraus
betrugen TEuro 50 (Vj. TEuro 54). Den Aufsichtsratsmitgliedern wurden im Jahre 2015 TEuro
43 (Vj. TEuro 38) an Aufwandsentschadigungen gezahlt. Die Bezlige der Vorstandsmitglieder
betrugen im Geschéftsjahr TEuro 512 (Vj. TEuro 471) an Gehaltern und TEuro 19 (Vj. TEuro 19)
an Sachbezlgen.

Duisburg, 11. April 2016

Pensionskasse fUr die Deutsche Wirtschaft VVaG

vormals Pensionskasse der chemischen Industrie Deutschlands VWaG
Der Vorstand

Bernd Walgenbach Andreas Fritz

Koln, 1. April 2016

Der Verantwortliche Aktuar

Benedikt Engbroks

Gelsenkirchen, 25. Marz 2016

Der Treuhander
Dr. Reiner Foer
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Sestat

gungsvermerk
des Abschlussprufe

BESTATIGUNGSVERMERK

(S

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Ge-
winn- und Verlustrechnung sowie Anhang — unter Einbezie-
hung der Buchfihrung und den Lagebericht der Pensions-
kasse fUr die Deutsche Wirtschaft Versicherungsverein auf
Gegenseitigkeit, Duisburg, fur das Geschaftsjahr vom 1. Ja-
nuar bis 31. Dezember 2015 gepruft. Die Buchfuhrung und die
Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den erganzen-
den Bestimmungen der Satzung liegen in der Verantwortung
des Vorstands der Pensionskasse. Unsere Aufgabe ist es, auf
der Grundlage der von uns durchgefihrten Prifung eine Be-
urteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der
Buchflihrung und Uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach §317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu
planen und durchzufUhren, dass Unrichtigkeiten und Verstdie,
die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss
unter Beachtung der Grundsétze ordnungsméaBiger Buchfih-
rung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Ver-
mabgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung
der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Ge-
schéaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche
Umfeld der Pensionskasse sowie die Erwartungen Uber mog-
liche Fehler bertcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kont-
rollsystems sowie Nachweise fUr die Angaben in Buchfuhrung,
Jahresabschluss und Lagebericht Uberwiegend auf der Basis

von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung
der angewandten Bilanzierungsgrundséatze und der wesent-
lichen Einschatzungen des Vorstands sowie die Wurdigung
der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prufung eine
hinreichend sichere Grundlage fUr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen geftihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Prifung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den
gesetzlichen Vorschriften und den ergéanzenden Bestimmun-
gen der Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grund-
satze ordnungsmaBiger BuchfUhrung ein den tatsachlichen
Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der Pensionskasse fur die Deutsche Wirt-
schaft Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit. Der Lagebe-
richt steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Pensions-
kasse und stellt die Chancen und Risiken der zukUnftigen Ent-
wicklung zutreffend dar.

Koln, 20. April 2016

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Klitsch
Wirtschaftsprifer

Stimper
Wirtschaftspruferin
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