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VHV Holding VHV Holding AG, Hannover

VHV solutions VHV solutions GmbH, Hannover

VMF Versicherungsmathematische Funktion

WaG Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit

WAVE WAVE Management AG, Hannover



LAGEBERICHT

GESCHAFTSMODELL

Die Pensionskasse ist eine betriebliche Versorgungs-
einrichtung zugunsten der Betriebsangehdrigen der
Tréagerunternehmen. Sie gewahrt Ruhe- und Hinterblie-
benengeld nach MaRRgabe der Satzung. Sterbe- oder
Zusatzversicherungen gewahrt die Pensionskasse
nicht.

Tréagerunternehmen der Pensionskasse sind: VHV a.G.,
VHV Holding, VHV Allgemeine, VHV solutions — jeweils
mit Sitz in Hannover — sowie alle weiteren VHV Kon-
zerngesellschaften im Sinne des § 2 der Satzung.

Mitglied der Pensionskasse ist jeder Betriebsangeho-
rige der Tragerunternehmen, der die Satzungsbedin-
gungen erflllt. Nichtmitgliedergeschéft wird nicht betrie-
ben.

Die Pensionskasse ist seit dem 1. Januar 1997 fir neue
ordentliche Mitglieder geschlossen. Mitarbeiter, die vor
dem 1. Januar 1997 ein Arbeits- bzw. Ausbildungsver-
héltnis begriindet haben und bis zu diesem Stichtag
noch nicht Mitglieder der Pensionskasse waren, wurden
nach Erfullung der Satzungsbedingungen als Mitglieder
in die Pensionskasse aufgenommen.

Eine Person, die infolge Ehescheidung von einem Mit-
glied im Rahmen des Versorgungsausgleichs ein eigen-
standiges Anrecht in diesem Versorgungssystem erhalt,
ist aulRerordentliches Mitglied der Pensionskasse.
Diese Mitgliedschaft entsteht durch die das Anrecht be-
grindende Entscheidung des Familiengerichts.

Die Beitragseinnahmen der Pensionskasse bestehen
ausschlief3lich aus den Zuwendungen der Tragerunter-
nehmen. Sie ergeben sich nach Mal3gabe des Techni-
schen Geschéftsplans und beziehen sich auf die Ge-
haltssummen der Mitglieder der Pensionskasse bei den
Tragerunternehmen. Eine Nachschusspflicht fir Mitglie-
der ist ausgeschlossen. Von den Mitgliedern der Pensi-
onskasse werden keine Beitrage erhoben.

WIRTSCHAFTSBERICHT

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

2019 verlor das Wachstum der Weltwirtschaft weiter an
Fahrt. Die Zuwachsrate des globalen BIP lag mit 2,9 %
unter ihrem Vorjahreswert von 3,7 %. Insbesondere
geo- und wirtschaftspolitische Faktoren, wie die andau-
ernden handelspolitischen Spannungen zwischen USA
und China, wirkten sich belastend aus. Das BIP-Wachs-
tum der USA — im Vorjahr noch durch fiskalische Im-
pulse unterstitzt — schwéachte sich im Jahr 2019 auf
2,3 % ab. Die Diskussionen um den Austritt GroR3britan-
niens aus der Eurozone (Brexit) wirkten zusétzlich

dampfend auf die wirtschaftliche Entwicklung. In
Deutschland zeigte insbesondere die vom Export ab-
héngige Industrie Schwachetendenzen. Die Eurozone
wies 2019 einen BIP-Wachstumsbeitrag in Hohe von
1,1 % auf. Die Wirtschaftsleistung in Deutschland
wuchs 2019 nur mit 0,4 % und lag damit wie im Vorjahr
unter dem Durchschnittswert der Eurozone. Die turki-
sche Wirtschaft zeigte nach zahlreichen geldpolitischen
Eingriffen Stabilisierungstendenzen. Die Inflation konnte
gesenkt, der Wahrungsabwertung entgegengewirkt
werden.

Die beiden fihrenden asiatischen Volkswirtschaften,
Japan und China, vermeldeten 2019 ein BIP-Wachstum
in H6he von 0,9 % bzw. 6,1 %.

Die Eurozone wies fir das Gesamtjahr 2019 eine Inflati-
onsrate in Héhe von 1,2 % aus. Die US-Inflationsrate
betrug 1,8 %. Die Kerninflationsrate in der Eurozone

— ohne Beriicksichtigung von Nahrungsmitteln und
Energie — lag zum Jahresultimo bei 1,3 %.

Kapitalmarkte

Die expansive Ausrichtung der globalen Notenbanken
beherrschte die Kapitalmarkte im Jahr 2019. Anders als
erwartet, senkte die US-Notenbank Fed den Leitzins ab
Mitte des Jahres drei Mal auf 1,75 % nach 2,5 % im
Vorjahr und stoppte den in den Vorjahren verfolgten Ab-
bau ihrer Bilanz. Die EZB senkte derweil den Einlage-
satz und nahm im November den Ankauf von Anleihen
im Volumen von EUR 20 Mrd. monatlich wieder auf.

Die européaischen Rentenmarkte wurden von der ex-
pansiven Geldpolitik in besonderem Mal3e beeinflusst.
Im Jahresverlauf markierten alle wesentlichen européi-
schen Rentenindizes Tiefpunkte in der Rendite. 10-jah-
rige deutsche Staatsanleihen verzeichneten in den ers-
ten acht Monaten einen starken Renditertickgang von
0,24 % auf -0,72 %. Anfang August handelten auch
30-jahrige deutsche Staatsanleihen mit einer negativen
Rendite, wodurch kurzzeitig das komplette Angebot an
deutschen Staatsanleihen negativ rentierte. Erst ab
September kam es zu einer Gegenbewegung an den
Zinsmarkten.

Zum Jahresultimo 2019 rentierten 10-jahrige Bundesan-
leihen mit -0,19 % um 43 Basispunkte tiefer als zum
Jahresende 2018 (0,24 %). Bundesanleihen mit Lauf-
zeiten bis zu 15 Jahren wiesen am Jahresende nega-
tive Renditen auf. Das sinkende Renditeniveau fuhrte
zu einer starken Wertentwicklung von mit Bonitétsrisi-
ken behafteten Rentenanlageklassen, deren Risikoauf-
schlage deutlich zurlickgingen.

Die globalen Aktienbdrsen beendeten das Jahr 2019
mit deutlichen Zugewinnen. Der DAX legte 25,5 %, der
EuroStoxx 50 24,8 % zu. Die US-Markte erreichten
neue Allzeithdchststéande. Der Dow Jones Industrial ge-
wann 22,3 %, der S&P 500 ging mit einem Plus in H6he
von 28,9 % aus dem Handel.



Der Euro wertete im Jahresverlauf gegentber dem US-
Dollar kontinuierlich von USD 1,15 zum Jahresbeginn
auf USD 1,12 zum Jahresultimo ab.

Geschaftsentwicklung der Pensionskasse

e Anwarter um 3,4 % gesunken auf 1.295

e Jahresrenten von EUR 3,6 Mio. auf EUR 3,7 Mio.
gestiegen

e Anstieg des Kapitalanlagevolumens um 10,1 %

e Nettoverzinsung der Kapitalanlagen gesunken auf
3.0%

e Laufende Beitragseinahmen in H6he von
EUR 3,1 Mio. leicht unter Vorjahresniveau

e Senkung des Rechnungszinses von 2,5 % auf
2,0 %, finanziert durch Einmalbeitrag in 2019 in
Hohe von EUR 17,8 Mio.

e Jahresuberschuss in Hohe von EUR 1,3 Mio. in die
Verlustricklage eingestellt

e Gegenuber dem Vorjahr verbesserte Solvabilitats-
bedeckung durch die Verstarkung der Verlustriick-
lage

Im Geschéftsjahr 2019 ist die Anzahl der Anwarter von
1.340 am 31. Dezember 2018 auf 1.295 am 31. Dezem-
ber 2019 gesunken. Erwartungsgemal? ist die Anzahl
der Rentenempfanger einschliel3lich Hinterbliebenen
von 734 Personen im Vorjahr auf 753 Personen am Bi-
lanzstichtag gestiegen. Die Aufwendungen fir Versi-
cherungsfalle erhdhten sich in 2019 auf rund EUR 3,8
Mio. (Vorjahr: EUR 3,5 Mio.). Die Summe der Jahres-
renten erhéhte sich zum 31. Dezember 2019 auf rund
EUR 3,7 Mio. (Vorjahr: EUR 3,6 Mio.).

Die Bewegung des Bestands an Pensionsversicherun-
gen im Geschéftsjahr 2019 ist aus der Darstellung auf
Seite 12 ersichtlich.

In der Bilanz der Pensionskasse ist die Aktivseite tber-

wiegend durch die Kapitalanlagen gepragt, wahrend auf
der Passivseite die versicherungstechnischen Rickstel-
lungen den gréRten Anteil an der Bilanzsumme ausma-

chen.

Das Kapitalanlagevolumen der Pensionskasse konnte
in 2019 auf einen Buchwert von EUR 193,1 Mio. (Vor-
jahr: EUR 175,4 Mio.) gesteigert werden. Die Brut-
toneuanlage von EUR 22,7 Mio. betraf Inhaberschuld-
verschreibungen (EUR 19,1 Mio.), den Erwerb von An-
teilen an verbundenen Unternehmen (EUR 2,0 Mio.),
Investmentanteile (EUR 1,5 Mio.) und Namensschuld-
verschreibungen (EUR 0,2 Mio.).

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzins-
liche Wertpapiere bildeten mit einem Anteil von

EUR 130,6 Mio. (67,7 %) weiterhin den Anlageschwer-
punkt im Portefeuille, gefolgt von Namensschuldver-
schreibungen mit EUR 24,8 Mio. (12,9 %) und Invest-
mentanteilen mit EUR 23,0 Mio. (11,9 %).

Per 31. Dezember 2019 hielt die Pensionskasse kumu-
liert Immobilien-Spezialfonds-Anteile mit einem Buch-
wert von EUR 23,0 Mio. (Vorjahr: EUR 21,5 Mio.). Be-
zogen auf den gesamten Kapitalanlagenbestand betrug
die Quote damit rund 11,9 % (Vorjahr: 12,2 %).

Unter den Anteilen an verbundenen Unternehmen wies
die Pensionskasse zum 31. Dezember 2019 einen
Buchwertbestand an PE-Investments in Héhe von

EUR 6,8 Mio. (Vorjahr: EUR 4,8 Mio.) aus. Der PE-
Marktwert lag insgesamt bei EUR 8,2 Mio. (Vorjahr:
EUR 5,6 Mio.). Bezogen auf den gesamten Kapitalanla-
genbestand betrug die PE-Quote rund 3,5 % (Vorjahr:
2,7 %).

Die stillen Reserven vermindert um die stillen Lasten
betrugen im Gesamtbestand der Kapitalanlagen
EUR 38,1 Mio. (Vorjahr: EUR 22,1 Mio.).

Durch die unveranderte Anwendung des gemilderten
Niederstwertprinzips gem. § 341b Abs. 2 HGB in Ver-
bindung mit § 253 Abs. 3 Satz 3 HGB (gemildertes Nie-
derstwertprinzip) sind im Geschéaftsjahr EUR 0,2 Mio.
(Vorjahr: EUR 0,9 Mio.) Abschreibungen vermieden
worden.

BESTAND KAPITALANLAGEN
in Mio. EUR

130,6

Anteile an verbundenen Unternehmen
B Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvemdgen und andere nicht

feswerzinsliche Wertpapiere

Inhaberschuldwers chreibungen und andere festverzinsliche Wentpapiere
B Mamens schul dverschreibungen
Schuldscheinforderungen und Darlehen
Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen sank im Ver-

gleich zum Vorjahr auf EUR 5,5 Mio. (Vorjahr:
EUR 5,8 Mio.). Die laufenden Ertrage reduzierten sich



auf EUR 5,2 Mio. (Vorjahr: EUR 5,6 Mio.). Das Ergeb-
nis aus dem Abgang von Kapitalanlagen blieb mit
EUR 0,3 Mio. (Vorjahr: EUR 0,3 Mio.) auf Vorjahresni-
veau. Die Nettoverzinsung aus Kapitalanlagen belief
sich auf 3,0 % (Vorjahr: 3,4 %).

Die Nettoverzinsung lag damit in 2019 erwartungsge-
maf deutlich unter der Verzinsung des Jahres 2018, je-
doch tber dem in 2019 noch giiltigen Rechnungszins
der Deckungsruckstellung von 2,5 % und tber dem
Rechnungszinssatz zum Bilanzstichtag von 2,0 %.

Aufgrund der anhaltenden Niedrigzinsphase an den Ka-
pitalméarkten wurde der Technische Geschéftsplan auf
Vorschlag des Verantwortlichen Aktuars mit Datum vom
8. November 2019 geandert. Die Anderungen wurden
vom Vorstand der Pensionskasse beschlossen und am
17. Dezember 2019 von der BaFin genehmigt. Die An-
derungen sehen im Wesentlichen eine Senkung des
Rechnungszinses von 2,5 % auf 2,0 % vor. Die Finan-
zierung dieser Mal3nahme erfolgt, wie bereits zum

31. Dezember 2015 und 31. Dezember 2017, durch ei-
nen Einmalbeitrag der Tragerunternehmen.

Gemal dem geanderten Technischen Geschéftsplan
wurde am 16. Januar 2020 ein versicherungsmathema-
tisches Gutachten tber die Bilanz-Deckungsrickstel-
lung und versicherungstechnische Prufung der Vermo-
genslage zum 31. Dezember 2019 erstellt.

Unter Zugrundelegung des Rechnungszinses von 2,0 %
und des kinftigen Beitragssatzes von 5,46 % des ruhe-
geldfahigen Einkommens ergibt sich die rechnungsma-
RBige Deckungsruckstellung gemanR Gutachten mit EUR
191,4 Mio. in gleicher H6he wie die nach dem Bilanz-
ausgleichsverfahren zum 31. Dezember 2019 passi-
vierte Deckungsruckstellung.

Die Anpassung der darin verwendeten Rechnungs-
grundlagen zum 31. Dezember 2019 wurde mit Zustim-
mung der Tragerunternehmen durch einen Einmalbei-
trag in Hohe von EUR 17,8 Mio. finanziert. Diese Mal3-
nahme erfolgte einmalig mit Blick auf den Bilanzstichtag
31. Dezember 2019. Die laufenden Beitragseinnahmen
von EUR 3,1 Mio. bewegten sich erwartungsgeman
leicht unter Vorjahresniveau. Die gesamten Beitragsein-
nahmen 2019 liegen durch den Einmalbeitrag zur Fi-
nanzierung der Rechnungszinssenkung mit EUR 20,9
Mio. hingegen deutlich Gber dem Vorjahr (EUR 3,2
Mio.). Insgesamt hat die Pensionskasse seit ihrer Griin-
dung im Jahr 1975 von den Tragerunternehmen

EUR 139,2 Mio. Beitrage erhalten.

Der Jahresuberschuss des Geschéftsjahres von

EUR 1,3 Mio. (Vorjahr: EUR 0,00) wurde zur Starkung
der Eigenmittel der Pensionskasse der Verlustriicklage
zugefuhrt. Bei unverandertem Grindungsstock von
EUR 0,4 Mio. erhdhten sich hierdurch die Eigenmittel
der Pensionskasse gegentuber dem Vorjahr von EUR
9,2 Mio. auf EUR 10,5 Mio. Die Solvabilitatsbedeckung

betragt nun 129,1 % zum 31. Dezember 2019 (Vorjahr:
127,2 %).

Finanzlage

Die Finanzlage und die Entwicklung der Cashflows wer-
den laufend analysiert und auf Basis einer rollierenden
Liquiditatsplanung uberwacht. Darauf aufbauend wer-
den ausreichende liquide Mittel in Form von festverzins-
lichen Wertpapieren, laufenden Guthaben und Tages-
geldanlagen bei Kreditinstituten zur Erflllung der lau-
fenden Verpflichtungen vorgehalten.

Personalbericht

Die Gesellschaft beschéftigt kein eigenes Personal mit
Ausnahme dreier Mehrfacharbeitsverhéltnisse. Perso-
nalaufwendungen sind nicht angefallen.

Gesamtaussage des Vorstands

Im Vorjahresbericht wurde ein ausgeglichenes Ergebnis
erwartet. Hintergrund war, dass das néachste versiche-
rungsmathematische Gutachten turnusgeman erst zum
31. Dezember 2020 zu erstellen gewesen wére. Im
Laufe des Jahres 2019 wurde beschlossen, das versi-
cherungsmathematische Gutachten im Zusammenhang
mit einer Rechnungszinssenkung vorzuziehen. In Folge
dessen ist ein Teil der Gewinne der Verlustriicklage zu-
zufiihren, es ergibt sich ein deutlich Gber den Erwartun-
gen liegendes positives Ergebnis in Héhe von EUR 1,3
Mio. Hieraus resultiert eine Substanzstarkung der Ei-
genmittel.

CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

RISIKOBERICHT

Zielsetzung

Die Pensionskasse misst dem Risikomanagement
groéfRte Bedeutung bei. Die Risikomanagementmetho-
den werden kontinuierlich weiterentwickelt und verbes-
sert. Generell werden die Auswirkungen maglicher Risi-
ken aufgrund des variablen Beitragssatzes der Pensi-
onskasse von den Tragerunternehmen aus der VHV
Gruppe, durch erhohte laufende Beitrédge oder auch
durch Einmalbeitrage, ibernommen. Fir die Mitglieder
der Pensionskasse besteht daher kein erkennbares Ri-
siko eines Ausfalls von Leistungen.

Das Risikomanagement dient der Sicherstellung der an-
gemessenen Risikotragfahigkeit und damit der langfris-
tigen und nachhaltigen Existenzsicherung.

Ziele des Risikomanagements sind vor allem:

e Konsequente Etablierung der Risikokultur innerhalb
der VHV Gruppe

e Unterstutzung und Absicherung der Geschéftsstra-
tegie

e Herstellung von Transparenz zu allen wesentlichen
Risiken und angemessene Risikosteuerung



e Erflllung der gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen
Anforderungen an das Risikomanagement

Die Chancen- und Risikoeinschatzung des Chancen-
und Risikoberichts bezieht sich auf einen Prognosezeit-
raum von einem Jabhr.

Umsetzung der EbAV Il Richtlinie

Im Rahmen der im Januar 2019 in Kraft getretenen
EbAV-II-Richtlinie wurden neue Anforderungen an das
Governance-System und Risikomanagement sowie
neue Meldepflichten eingefuhrt. Durch die explizite Ein-
bindung in das Governance-System der VHV Gruppe
erfillt die Pensionskasse die neuen Anforderungen.

Risikostrategie

Die Ausgangslage flr ein angemessenes Risikoma-
nagement bildet die Risikostrategie der VHV Gruppe,
die sich aus der Geschéftsstrategie ableitet und den
Umgang mit den sich daraus ergebenden Risiken re-
gelt. Die Risikostrategie wird jahrlich Gberprift und ver-
abschiedet. Die Risikostrategie dokumentiert, welche
Risiken in der Verfolgung der Geschéftsstrategie be-
wusst eingegangen werden und wie diese zu steuern
sind. Sie dient weiterhin der Schaffung eines Ubergrei-
fenden Risikoverstandnisses und der Etablierung einer
konzernweiten Risikokultur.

Organisation

Die Gesamtverantwortung fr ein gruppenweit funktio-
nierendes Risikomanagement liegt beim Vorstand der
Pensionskasse, der eine aktive Rolle im Zuge des ORA
einnimmt.

Aufgrund der Vielzahl von Konzernunternehmen ist ein
Risk Committee als gesellschaftsiibergreifendes Risiko-
managementgremium in der VHV Gruppe eingerichtet.
Die Hauptaufgabe des Risk Committees besteht darin,
im Auftrag der Vorstandsorgane die konzerneinheitliche
Weiterentwicklung der Risikomanagementsysteme,
-methoden und -verfahren sicherzustellen. Das Risk
Committee bietet zudem eine Plattform flr die gesell-
schaftsubergreifende Diskussion der Risikolage und
kann Entscheidungen initiieren. Dem Risk Committee
gehoren die Vorstande der VHV a.G., VHV Holding,
Vertreter der Tochtergesellschaften und der Pensions-
kasse sowie der CRO, der Leiter Compliance und der
Leiter interne Revision an.

Zusétzlich ist ein Unterausschuss des Risk Committees
eingerichtet, der Hilfestellungen in technischen und
operativen Fragestellungen zu den Risikomodellen gibt.

Die Schlusselfunktionen unabhéngige Risikocontrolling-
funktion, versicherungsmathematische Funktion sowie
interne Revision sind eingerichtet.

Das Risikomanagement wird fur die Pensionskasse
durch das Konzernrisikomanagement unter Leitung des
CRO koordiniert und weiterentwickelt. Uber die

Auslagerung operativer Teile des Risikomanagements
an die VHV Holding wurde ein Dienstleistungsvertrag
geschlossen.

Aufgabe der URCF ist die operative Umsetzung eines
konsistenten und effizienten Risikomanagementsys-
tems. Die URCF wird zentral in einer Organisationsein-
heit unter Leitung des CRO als verantwortliche Person
der URCF ausgeiibt. Der CRO berichtet direkt an den
Vorstand der Pensionskasse.

Die Verantwortliche Person der VMF ist ein Mitarbeiter
der URCF und personenidentisch mit dem Verantwortli-
chen Aktuar der Pensionskasse. Zu den Aufgaben z&h-
len u. a. die Uberpriifung der zur Berechnung der versi-
cherungstechnischen Rickstellungen erforderlichen
Daten sowie die Uberpriifung der zur Bewertung rele-
vanten Rechnungsgrundlagen und Modelle.

Die interne Revision prift selbststédndig und prozess-
unabhéngig alle Geschéftsbereiche, Prozesse, Verfah-
ren und Systeme innerhalb der VHV Gruppe auf Basis
eines jahrlich fortzuschreibenden, risikoorientierten Pri-
fungsplans. Die interne Revision untersteht lediglich
den Weisungen des Vorstands. Das Risikomanagement
wird regelmafig auf Basis eines risikoorientierten Pri-
fungsplans von der internen Revision geprift.

Berichterstattung

Die Pensionskasse wird im Rahmen der jahrlichen Be-
richterstattung zur unternehmenseigenen Risiko- und
Solvabilitatsbeurteilung der VHV Gruppe explizit be-
rucksichtigt. Dieser wird dem Vorstand, dem Aufsichts-
rat sowie der Aufsichtsbehdrde zur Verfugung gestellt.
Die Berichterstattung an den Vorstand zum Limitsystem
erfolgt monatlich. Bei Bedarf werden zudem Ad-hoc-Ri-
sikoanalysen erstellt.

Zusatzlich wird ab dem Geschaftsjahr 2019 ein separa-
ter VMF-Bericht erstellt.

Die Risikotragfahigkeit der Pensionskasse wird tber
den variablen Beitragssatz durch die Tragerunterneh-
men sichergestellt. Daher wird die Risikolbernahme in
der Risikotragfahigkeit der VHV Gruppe bertcksichtigt.
Zusatzlich werden quartarlich Stresstests und Solvabili-
tatsberechnungen durchgefiihrt und im Limitsystem
Uberwacht. Weiterhin wird eine Vielzahl von aufsichts-
rechtlichen und internen Limiten in den Kapitalanlagen
und in der Versicherungstechnik laufend tberwacht.

Es erfolgt eine jahrliche Vorstands- und Aufsichtsrats-
prasentation zu den Modellergebnissen der Aktiv-Pas-
siv-Analyse. Zudem wird jahrlich der Bericht des Ver-
antwortlichen Aktuars gemaf § 141 Abs. 5 Satz 1

Nr. 2 VAG erstellt.

Internes Kontrollsystem
Die VHV Gruppe hat in der Konzernrichtlinie fur das in-
terne Kontrollsystem einheitliche Vorgaben fur alle



wesentlichen Gesellschaften verbindlich festgelegt. Die
Konzernrichtlinie ist sdmtlichen Mitarbeitern zuganglich.
Das IKS der VHV Gruppe besteht aus der Gesamtheit
der internen Vorgaben, organisatorischen MaRhahmen
und Kontrollen.

Die wesentlichen Geschéftsprozesse, einschlie3lich der
enthaltenen Risiken sowie die hiermit in Verbindung
stehenden Kontrollen, werden nach einheitlichen Vor-
gaben durch die Risikoverantwortlichen der jeweiligen
Organisationseinheiten beurteilt und dokumentiert. Die
Bewertung der geschéftsprozesshezogenen Risiken er-
folgt anhand von finanzwirtschaftlichen Kriterien (quan-
titative Risiken) und qualitativen Kriterien (qualitative Ri-
siken).

Das IKS wird gruppenweit auf Basis eines Regelprozes-
ses mindestens einmal jahrlich nach einem einheitli-
chen Verfahren systematisch tberprift und bewertet
(IKS-Regelprozess). Die Koordination des IKS-Regel-
prozesses erfolgt durch die URCF. Der IKS-Regelpro-
zess ist dabei primér auf eine Beurteilung der Schlus-
selkontrollen sowie einer ganzheitlichen Bestatigung
der Funktionsféahigkeit des IKS durch alle leitenden An-
gestellten der VHV Gruppe ausgerichtet. Zusatzlich
werden Erkenntnisse der Schliisselfunktionen, z. B.
Prufungsergebnisse der internen Revision, Risikoanaly-
sen der URCF, Compliance-Aktivitaten, bei der Beurtei-
lung bertcksichtigt. Die Ergebnisse des IKS-Regelpro-
zesses werden durch die URCF mindestens jahrlich an
den Vorstand und den Risikoausschuss des Aufsichts-
rats berichtet.

Das IKS stellt rechnungslegungsbezogen insbesondere
die Vollstandigkeit und Richtigkeit der Rechnungsle-
gung und damit des Jahresabschlusses sicher.

Versicherungstechnisches Risiko

Bei der Pensionskasse bestehen versicherungstechni-
sche Risiken grundsatzlich in Bezug auf Langlebigkeit
und Invaliditat. Die zur Finanzierung der Kassenleistung
erforderlichen Zuwendungen werden geman § 7 Nr. 2
der Satzung von den Tragerunternehmen nach Mal3-
gabe des Technischen Geschéftsplans geleistet. Seit
dem 1. Januar 2007 wurden die fur die Beitragskalkula-
tion verwendeten biometrischen Rechnungsgrundlagen,
die Richttafeln 2005 G von Prof. Dr. K. Heubeck, dahin-
gehend modifiziert, dass sowohl die Sterblichkeit als
auch die Invalidisierungswahrscheinlichkeiten reduziert
sind.

Dadurch werden zum einen die Besonderheiten von Ar-
beithnehmern in der Versicherungswirtschaft beriicksich-
tigt, zum anderen die Sicherheitsmargen erhoht.

Ein weiteres Risiko besteht im Hinblick auf die Entwick-
lung der ruhegeldfahigen Gehélter. Dieses wird bertuck-
sichtigt, indem seit 2010 in die aktuariellen Berechnun-
gen und somit in die Beitragskalkulation ein Ge-
haltstrend einfliel3t.

Der Rechnungszins, der der Berechnung von De-
ckungsruickstellung und Beitragssatz zugrunde liegt, un-
terliegt dem Zinsgarantierisiko. Dieses Risiko wird mit
Hilfe von Aktiv-Passiv-Analysen, Bestandshochrech-
nungen und Stresstests laufend kontrolliert und bewer-
tet. In den vergangenen Jahren wurde dieses Risiko
durch eine sukzessive Verlangerung der Duration der
Kapitalanlagen gemindert. Zum 31. Dezember 2019
wurde der Rechnungszins von 2,50 % auf 2,00 % redu-
ziert. Aufgrund der anhaltenden Niedrigzinsphase kénn-
ten mittelfristig noch weitere Senkungen des Rech-
nungszinses erforderlich werden.

Die Finanzierung derartiger Verstarkungen der Rech-
nungsgrundlagen erfolgt durch die Tragerunternehmen.
In der Vergangenheit wurde hierfiuir der laufende Bei-
tragssatz erhoht, die Rechnungszinssenkungen zum
31. Dezember 2015, zum 31. Dezember 2017 und zum
31. Dezember 2019 hingegen wurden durch Einmalbei-
trage sofort in voller Héhe ausfinanziert.

Markt- und Kreditrisiko

Markt- und Kreditrisiken resultieren aus dem Bestand
an Zinstiteln sowie aus den Anteilen an zwei Immobili-
enfonds und einem Private Equity Fonds. Insgesamt
bestehen im Saldo zum 31. Dezember 2019 deutliche
stille Reserven.

Die Pensionskasse fuhrt den von der BaFin entwickel-
ten Stresstest durch. Dabei wird die Elastizitat des An-
lagenbestandes gegeniiber bestimmten Verlustszena-
rien auf den Aktien-, Renten- und Immobilienmarkten
getestet. Die aufsichtsrechtlichen Stresstests wurden im
Jahr 2019 in vollem Umfang bestanden. Nachfolgende
Abbildungen zeigen exemplarisch die Auswirkungen
von simulierten Marktveranderungen auf den Wert der
zinssensiblen Kapitalanlagen, die Zusammensetzung
von Inhaberschuldverschreibungen und anderer fest-
verzinslicher Wertpapiere sowie die Anteile der Invest-
ments nach Ratingklassen.

Zinsveranderungen Marktwertanderung
zinssensitiver Kapitalanlagen

Veranderung um +1 %-Punkt TEUR -23.067
Veranderung um -1 %-Punkt TEUR 26.877
Marktwert zum 31.12.2019 TEUR 197.558
TEUR

Festverzinsliche Wertpapiere 163.394
davon Pfandbriefe 50.927
davon Corporates 40.300
davon Anleihen und Schatzanweisungen 37.219

34.948
163.394

davon Bankschuldverschreibungen
Insgesamt



AAA - BBB NR?
Festverzinsliche Wertpapiere 99.4 0,6
Insgesamt 99,4 0,6

" kein Rating vorhanden

Bezogen auf den gesamten Kapitalanlagenbestand be-
tragt der Anteil des Exposures gegentiber den PIIGS-
Staaten nur 1,2 % (Vorjahr: 2,2 %) und bezieht sich auf
Spanien. Die Bankschuldverschreibungen bestehen
grof3tenteils gegeniiber bonitatsstarken Emittenten mit
einem Rating im Bereich von AAA bis BBB.

Es bestehen des Weiteren Risiken aus Private Equity.
Zur Begrenzung der Risiken aus Anlagen in Private
Equity wird auf Direktinvestitionen in einzelne Private
Equity Zielunternehmen verzichtet. Dem hingegen ist
lediglich der mehrstufige Zugangsweg (u. a. Fonds,
Dachfonds) zuldssig. Des Weiteren wird der Erfolg der
Anlage durch die sorgsame Auswahl eines geeigneten
Managers gefordert. Wahrend des Anlageprozesses
wird die Rentabilitat der Anlage fortlaufend geprift.
Dazu gehdren die Beriicksichtigung einer vierteljahrlich
aktualisierten Bewertung, die Uberpriifung der erzielten
Rendite sowie eine Einbeziehung von Private Equity
Anlagen bei Stresstests und Szenarioanalysen. Des
Weiteren wird eine Einhaltung der aus der strategi-
schen Kapitalanlageallokation fur Private Equity resul-
tierenden Quote fortwéhrend gepruft.

Weitere Marktrisiken resultieren fiir den Gber Fonds ge-
haltenen Immobilienbestand durch sinkende Marktwerte
infolge einer Immobilienkrise sowie durch Leerstande.
Anlagen in Immobilien sind ausschlieflich tber Fonds
Zu tatigen. Die entsprechenden Immobilienfonds wer-
den grundsatzlich auf Deutschland ausgerichtet. Zur
Begrenzung des Risikos aus Immobilien flhren die je-
weiligen externen Immobilienmanager sowie die inter-
nen Verantwortlichen fortlaufend eine Marktbeobach-
tung durch. Anhand der individuellen Anlagekriterien

(z. B. Region, Segment, Volumen, Rendite) erfolgt stets
eine Vorauswahl geeigneter Objekte. Diesem folgt ein
Due Diligence Prozess, in welchem in der Regel zu-
satzliche weitere externe Sachverstandige eingebunden
werden, um die Attraktivitat des Objektes aus zahlrei-
chen Blickwinkeln zu analysieren. Des Weiteren werden
im Rahmen der strategische Kapitalanlageallokation
Quoten festgelegt. Die daraus resultierenden Limite
werden taglich gepruft.

Die Risiken aus den Kapitalanlagen sind insgesamt als
gering einzustufen.

Die Pensionskasse verfigt als relativ kleine Gesell-
schaft Gber Einzeltitel im Bestand der Kapitalanlagen,
die im Falle eines Ausfalls, wesentliche Auswirkungen
auf die Gesellschaft haben kénnen. Dieses Risiko wird
durch eine zunehmende Diversifikation und Investition
in Anlagen mit Bonitat im Investmentgrade-Bereich ge-
mindert. Zudem erfolgt im Rahmen des Credit-Value-at-

Risk-Modells eine laufende Uberwachung des Konzen-
trationsrisikos. Weiterhin werden zur Minderung der
Konzentrationsrisiken insbesondere auch die aufsichts-
rechtlichen Vorgaben zur Mischung und Streuung der
Kapitalanlagen bericksichtigt.

Liquiditatsrisiko

Die Erfullbarkeit der Anspriiche gegentiber den Versor-
gungsberechtigten der Pensionskasse ist jederzeit ge-
wahrleistet. Die Beitragszahlungen und Kapitalertrage
sowie Ablaufe der Kapitalanlage werden die Versor-
gungsleistungen noch mehrere Jahre tbersteigen, so-
dass mittelfristig kein Liquiditatsrisiko besteht. Das lang-
fristige Liquiditatsrisiko wird durch ALM-Studien kontrol-
liert und kann durch eine entsprechende Streuung der
Falligkeiten der Kapitalanlage reduziert werden. Das Li-
quiditatsrisiko ist somit gut beherrschbar.

Operationelles Risiko

Die Pensionskasse hat alle Prozesse an interne Dienst-
leister ausgelagert. Dies betrifft im Wesentlichen die
VHV Holding, die VHV a.G. und die WAVE. Zur Redu-
zierung operationeller Risiken werden in diesen Gesell-
schaften entsprechende Mafl3nahmen ergriffen, die vom
Vorstand der Pensionskasse tberwacht werden. Das
operationelle Risiko ist gering.

Strategisches Risiko

Die Pensionskasse ist fir neue Mitarbeiter geschlos-
sen. Aus dem Geschéaftsmodell ergeben sich daher nur
geringe strategische Risiken.

Reputationsrisiko

Bei der Pensionskasse handelt es sich um eine VHV-in-
terne Institution. Es besteht kein Kontakt zum Markt.
Reputationsrisiken sind daher unwesentlich.

Risikotragfahigkeit

Die Pensionskasse verfiigt per 31. Dezember 2019
uiber eine Uberdeckung der aufsichtsrechtlichen Solva-
bilitatsanforderungen (Solvency I) mit vorhandenen Ei-
genmitteln, sodass zum Stichtag die aufsichtsrechtli-
chen Anforderungen erfullt wurden. Durch den variab-
len Beitragssatz sowie die Bereitschaft und Fahigkeit
der Tragerunternehmen, die Erfullung der Anspriiche
gegenuber den Versorgungsberechtigten zu gewahr-
leisten, ist auch zukinftig die Risikotragfahigkeit sicher-
gestellt.



CHANCENBERICHT

Aufgrund der o. g. Sicherheitsmargen in den biometri-
schen Rechnungsgrundlagen bestehen Chancen auf
versicherungstechnische Gewinne. Diese wurden in
den vergangenen Jahren im spéatestens alle drei Jahre
zu erstellenden versicherungsmathematischen Gutach-
ten auch regelmanig festgestellt. Auch fur die Zukunft
werden versicherungstechnische Gewinne erwartet.

Ebenso besteht die Chance auf Zinsgewinne, die ent-
stehen, wenn die Nettorendite der Kapitalanlage den
Rechnungszins von 2,00 % Ubersteigt. Auch Zinsge-
winne wurden in den vergangenen Jahren regelmaRig
erzielt und werden auch in der Zukunft erwartet. Auf-
grund der erforderlichen Sicherheitsmargen in den
Rechnungsgrundlagen und dem niedrigen Zinsniveau
an den Kapitalmarkten konnen hierfir aber weitere
Senkungen des Rechnungszinses erforderlich werden,
die durch eine erhthte Beitragszahlung der Tragerun-
ternehmen finanziert werden muissen.

Zusammenfassung

Die aktuellen Erkenntnisse und die Einschatzung der
kunftigen Entwicklung lassen derzeit keine nachhaltigen
und wesentlichen Beeintrachtigungen der Vermdégens-,
Finanz- und Ertragslage der Pensionskasse erwarten.
Zudem ist durch den variablen Beitragssatz die dauer-
hafte Erflllbarkeit der Verpflichtungen jederzeit gewahr-
leistet.

Der von der VHV Gruppe erarbeitete umfangreiche
MaRnahmenplan stellt auch nach Ausbruch des
Coronavirus die bestmdgliche operative Betriebsfahig-
keit der VHV Gruppe sicher und soll den Schutz der
Mitarbeiter vor Ansteckungen sowie die Eindammung
der Virus-Verbreitung in der VHV Gruppe gewabhrleis-
ten. Mit den ergriffenen Business Continuity Maflinah-
men ist die operative Betriebsfahigkeit der Pensions-
kasse weiterhin vollstandig gegeben.

PROGNOSEBERICHT

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

und Kapitalmarkt

Das globale Wirtschaftswachstum wird im Jahr 2020
maf3geblich durch die Auswirkungen der Ausbreitung
des Coronavirus gepragt sein. Die in vielen Landern er-
griffenen MalRnahmen beeintrachtigen sowohl die An-
gebots- als auch die Nachfrageseite der Wirtschaft.
Grundsatzlich wird vor diesem Hintergrund mit einer
Abschwéachung der globalwirtschaftlichen Entwicklung
gerechnet. Daruber hinaus stellen im Jahr 2020 auch
der chinesisch-amerikanische Handelskonflikt, der wei-
tere Verlauf des EU-Austritts Grol3britanniens (Brexit),
der Konflikt zwischen den USA und dem Iran sowie die
anstehenden US-Préasidentschaftswahlen im November
2020 Unsicherheitsfaktoren dar. Nach der Ratifizierung
des Austrittsabkommens ist Grol3britannien zum 1. Feb-
ruar 2020 aus der Eurozone ausgetreten. Die

Einhaltung der bis zum 31. Dezember 2020 bestehen-
den Ubergangsfrist, bis zu der die langfristige Bezie-
hung zwischen Grol3britannien und der EU ausgehan-
delt werden soll, scheint dabei das wahrscheinlichste
Szenario. Eine Verlangerung der Ubergangsphase fiir
maximal zwei weitere Jahre sowie auch ein ungeordne-
ter Brexit bleiben jedoch mdgliche Alternativen. Die Fol-
gen fir die Eurozone sind diesbeziiglich weiterhin kaum
absehbar. Die tatséchliche globalwirtschaftliche Ent-
wicklung wird neben den genannten Faktoren auch un-
ter dem Eindruck der Geld- und Fiskalpolitik stehen.

Die Inflationsraten werden, angesichts der zu erwarten-
den konjunkturellen Schwéche, im Jahr 2020 voraus-
sichtlich weiterhin unter dem angestrebten EZB-Ziel von
2,0 % verharren. Uber den Basiseffekt ist allenfalls eine
geringfligige Steigerung der Teuerung zu erwarten, da
sich die Energiepreise im Jahr 2019 erholt haben.

Die Geldpolitik der EZB wird im Jahr 2020 vor dem Hin-
tergrund der erwarteten Abschwachung der wirtschaftli-
chen Entwicklung weiterhin expansiv ausgerichtet blei-

ben.

Die europaischen Rentenmaérkte werden in Erwartung
einer anhaltend expansiven Geldpolitik wahrscheinlich
von weiterhin niedrigen Renditeniveaus gepragt sein.
Wirtschaftliche und politische Entwicklungen haben zu-
dem das Potenzial, zu einer heterogenen Entwicklung
der diversen Rentensegmente beizutragen. So ist spe-
ziell bei mit Bonitatsrisiken behafteten Anlageklassen
von einer hohen Sensitivitat auf die Konjunktur und den
damit zusammenhangenden Ausfallraten auszugehen.

Die Aktienmarkte verzeichneten im ersten Quartal in
Folge der Auswirkungen der Ausbreitung des Coronavi-
rus bereits deutliche Kursriickgange. Im weiteren Jah-
resverlauf werden sich die Aktienmarkte voraussichtlich
im Spannungsfeld zwischen konjunktureller Schwache
und anhaltend expansiver Geldpolitik bzw. fiskalpoliti-
scher Unterstitzung bewegen.

Entwicklung der Pensionskasse

Aufgrund der kapitalmarktbedingt geringen Rendite der
Neu- und Wiederanlage wird von einer Nettoverzinsung
der Kapitalanlagen deutlich unter dem Niveau von
2019, jedoch tUber dem Rechnungszins der Deckungs-
rickstellung ausgegangen.

Die Bruttoaufwendungen fur Versicherungsfalle werden
entsprechend der wachsenden Anzahl der Rentenemp-
fanger hoher als in den Vorjahren erwartet. Die laufen-
den Beitragseinnahmen werden 2020 aufgrund des ge-
senkten Beitragssatzes deutlich geringer als 2019 er-
wartet.

Die Sicherheit der Finanzierbarkeit der Pensionsver-

pflichtungen wurde in den vergangenen Jahren kontinu-
ierlich erhdht. So wurden in den Rechnungsgrundlagen
die biometrischen Sicherheitsmargen erhoht (2006), ein
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Gehaltstrend aufgenommen (2009) und der Rech-
nungszins Ende 2012 von 3,75 % auf 3,50 %, Ende
2015 auf 3,00 %, Ende 2017 auf 2,50 % und schlieRlich
zum 31. Dezember 2019 auf 2,00 % gesenkt. Wahrend
alle friheren Anpassungen der Rechnungsgrundlagen
aus versicherungstechnischen Gewinnen und durch Er-
héhung des laufenden Beitragssatzes finanziert wur-
den, wurden die Zinssenkungen 2015, 2017 und 2019
durch Einmalbeitrage der Tragerunternehmen sofort in
voller Héhe ausfinanziert. Aufgrund der weiterhin gerin-
gen Zinsen an den Kapitalmarkten und der daraus re-
sultierenden sinkenden Durchschnittsverzinsung der
Kapitalanlagen, kénnten kiinftig weitere Senkungen des
Rechnungszinses erforderlich werden. Die Finanzie-
rung wirde dann wieder durch Einmalbeitrdge der Tré-
gerunternehmen erfolgen.

Fur 2020 wird durch die Anwendung des Bilanzaus-
gleichsverfahrens ein ausgeglichenes Ergebnis erwar-
tet.

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen

Der vorliegende Prognosebericht beinhaltet Einschéat-
zungen fir die kommende Entwicklung des Umfelds der
Kapitalméarkte, die fur die Entwicklung der Pensions-
kasse von Bedeutung sind. Unter Abwagung aller be-
kannten Chancen und Risiken und auf Basis von Pla-
nungen und Hochrechnungen wurden Annahmen ge-
troffen, die aufgrund unbekannter Risiken und Unsi-
cherheiten so nicht eintreten oder nicht vollstéandig ein-
treffen mussen.

Die Auswirkungen des Coronavirus auf die konjunktu-
relle Entwicklung und die Kapitalméarkte sowie die Ge-
schéftsentwicklung der Pensionskasse kénnen zum ak-
tuellen Zeitpunkt nicht abschlieBend beurteilt werden.
Insofern sind die genannten prognostischen Aussagen
mit hdheren Unsicherheiten behaftet.

WEITERE HINWEISE

Die Tragerunternehmen erbringen fir die Pensions-
kasse u. a. folgende Dienstleistungen: Durchfiihrung
samtlicher Verwaltungsaufgaben einschlie3lich Be-
standsverwaltung, Kapitalanlage, Erstellung von Jah-
resabschlussen, interne Rechnungslegung, Datenverar-
beitung, Programmieraufgaben und Bearbeitung von
Rechts- und Steuerfragen.

Die Pensionskasse hat daher nur geringe eigene Auf-
wendungen.
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BEWEGUNG DES BESTANDS AN PENSIONSVERSICHERUNGEN

IM GESCHAFTSJAHR 2019

PENSIONSKASSE DER VHV-VERSICHERUNGEN

I. Bestand am Anfang des Geschaftsjahres

II. Zugang wéhrend des Geschaftsjahres

1. Neuzugang an Anwértern, Zugang an Rentnern

2. Sonstiger Zugang

3. Gesamter Zugang

lll. Abgang wahrend des Geschiftsjahres

1. Tod

2. Beginn der Altersrente

3. Berufs- oder Erwerbsunféhigkeit (Invaliditét)

4. Reaktivierung, Wiederheirat, Ablauf

5. Ausscheiden unter Zahlung von Austrittsvergiitungen
6. Ausscheiden ohne Zahlung von Austrittsvergtitungen
7. Sonstiger Abgang

8. Gesamter Abgang

Hannover, den 25. Februar 2020

DER VORSTAND

Hilbert Rieper

1.340 548 792 276 329 3.151.783

23 20 239.335

3 1 2 45.890
3 1 2 23 20 285225
5 2 3 18 14 160.012
39 23 16
4 4
48 25 23 18 14 160.012

Morker

97 23
10 5
10 5
4 2
1
5 2

9 343.633 52755  3.657

35444 16.955
5.796 1.313 17
0 41240  18.268 17

16.827 4.533
3.074
0 19.901 4.533 0
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PENSIONSKASSE DER VHV-VERSICHERUNGEN

JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2019
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR

BIS 31. DEZEMBER 2019
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JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2019
PENSIONSKASSE DER VHV-VERSICHERUNGEN

Aktivseite EUR
A. Kapitalanlagen

I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

Il. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und andere nicht festverzinsliche

Wertpapiere

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere

3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 24.837.952
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 7.923.709

B. Forderungen

I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft an:
1. Trégerunternehmen

davon an verbundene Unternehmen: EUR 4.815.380 (Vorjahr: EUR 0)
Il. Sonstige Forderungen

davon an verbundene Unternehmen: EUR 1.185 (Vorjahr: EUR 223)
C. Sonstige Vermdgensgegenstande

I. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten

D. Rechnungsabgrenzungsposten

I. Abgegrenzte Zinsen

II. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

SUMME DER AKTIVA

GemalR 8§ 128 Abs. 5 VAG wird bestatigt, dass die fir
die Bedeckung der in der Jahresbilanz eingestellten
Deckungsrickstellung erforderlichen Kapitalanlagen
vorschriftsmaRig angelegt und aufbewahrt sind.

Hannover, den 10. Februar 2020

Andreas Hesse
Treuhander

EUR

22.950.686
130.632.039

32.761.661

EUR

6.750.000

186.344.386

4.815.380

1.662

2.492.303
387.774

31.12.2019
EUR

193.094.386

4.817.042

1.103.112

2.880.077
201.894.617

31.12.2018
EUR

4.800.000

21.450.715
116.551.062

24.645.456
7.920.814
32.566.270
170.568.047
175.368.047

0

2.331
2.331

989.646
2.514.936
421.068

2.936.004
179.296.028
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JAHRESBILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2019
PENSIONSKASSE DER VHV-VERSICHERUNGEN

31.12.2019 31.12.2018
Passivseite EUR EUR EUR
A. Eigenkapital
l. Griindungsstock 400.000 400.000
Il. Gewinnriicklagen
1. Verlustriicklage gemaR § 193 VAG 10.094.731 8.806.218
10.494.731 9.206.218
B. Versicherungstechnische Riickstellungen
I. Deckungsriickstellung 191.377.836 170.074.546
Il. Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle 18.980 13.056
191.396.816 170.087.602
C. Andere Riickstellungen
1. Sonstige Riickstellungen 1.950 1.700
D. Andere Verbindlichkeiten
1. Sonstige Verbindlichkeiten 1.120 508
SUMME DER PASSIVA 201.894.617 179.296.028

Es wird bestatigt, dass die in der Bilanz unter dem
Posten B.I. der Passiva eingestellte Deckungsriick-
stellung unter Beachtung des § 341f HGB sowie der
aufgrund des 8§ 235 Abs. 1 Nr. 4 bis 7 VAG erlasse-
nen Rechtsverordnung berechnet worden ist; fir den
Altbestand im Sinne des 8 336 i.V.m. § 234 Abs. 6
Satz 1, auch i.V.m. 233 Abs. 5 Satz 2 VAG ist die
Deckungsriickstellung nach dem zuletzt am 17. De-
zember 2019 genehmigten Geschéftsplan berechnet
worden.

Hannover, den 11. Februar 2020

Bernd Rihmann
Verantwortlicher Aktuar
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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2019
PENSIONSKASSE DER VHV-VERSICHERUNGEN

1. Versicherungstechnische Rechnung

1. Verdiente Beitrage 20.910.544 3.176.337
2. Ertrége aus Kapitalanlagen
a) Ertrage aus Beteiligungen 150.000 0
davon aus verbundenen Unternehmen EUR 150.000 (Vorjahr: EUR 0)
b) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 5.003.093 5.566.873
c) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 343.288 462.893
5.496.381 6.029.766
3. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
a) Zahlungen fiir Versicherungsfalle -3.749.227 -3.531.946
b) Verénderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsflle -5.924 19.911
-3.755.151 -3.512.035
4. Veranderung der iibrigen versicherungstechnischen Riickstellungen
a) Deckungsriickstellung -21.303.290 -5.425.146
5. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen —24.087 -20.079
b) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 0 -179.643
—24.087 -199.722
6. Versicherungstechnisches Ergebnis 1.324.397 69.200
Il Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Sonstige Aufwendungen -2.671 -5.695
2. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 1.321.726 63.505
3. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -33.213 —63.505
4. Jahresiiberschuss 1.288.513 0
5. Einstellungen in die Verlustriicklage gemaR § 193 VAG -1.288.513 0



ANHANG

Sitz der Pensionskasse der VHV-Versicherungen ist
Hannover.

Die Pensionskasse ist ein kleinerer VVaG im Sinne des
§ 210 VAG und unterliegt der Aufsicht der BaFin. Im
Unterschied zum sogenannten groRen VVaG ist der
kleinere VVaG nicht in das Handelsregister einzutra-
gen.

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSME-
THODEN

Die Anteile an verbundenen Unternehmen wurden mit
den Anschaffungskosten bilanziert.

Das dem Anlagevermdgen zugeordnete Investmentver-
mdogen sowie die Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere wurden grundsétz-
lich mit den Anschaffungskosten bewertet. Sie sind
dazu bestimmt, dauerhaft dem Geschéftsbetrieb zu die-
nen. Nach den fir das Anlagevermdgen geltenden Vor-
schriften des 8§ 341b Abs. 2 HGB in Verbindung mit §
253 Abs. 3 HGB erfolgt eine Abschreibung der Wertpa-
piere nur bei voraussichtlich dauernder Wertminderung.
Die in den Inhaberschuldverschreibungen und anderen
festverzinslichen Wertpapieren enthaltenen Agien und
Disagien werden Uber die Laufzeit verteilt ergebniswirk-
sam aufgelost.

Die Namensschuldverschreibungen wurden zum Nenn-
wert bilanziert. Die als Zerobonds ausgestatteten Na-
mensschuldverschreibungen wurden zu Anschaffungs-
kosten unter Bericksichtigung von Zinszuschreibungen
bilanziert.

Die Schuldscheinforderungen und Darlehen wurden
nach § 341c Abs. 3 HGB mit den Anschaffungskosten
zuzuglich oder abzuglich der kumulierten Amortisation
einer Differenz zwischen den Anschaffungskosten und
dem Rickzahlungsbetrag unter Anwendung der Effek-
tivzinsmethode bewertet.

Die Ubrigen Aktiva wurden zum Nennwert bilanziert.

Die Deckungsruckstellung entspricht den Vorschriften
der Satzung und des Technischen Geschéftsplans.
Diese wurde nach dem Bilanzausgleichsverfahren er-
mittelt. Dabei wurde das Jahresergebnis 2019 bertick-
sichtigt.

Die Ruckstellungen fir noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfalle wurden mit der gebotenen Sorgfalt fur je-
den Versicherungsfall einzeln ermittelt.

Die sonstigen Riickstellungen wurden geman
§ 253 Abs. 1 Satz 2 HGB mit ihrem nach verninftiger

kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfullungsbe-
trag angesetzt.

Die sonstigen Verbindlichkeiten wurden mit dem Erfll-
lungsbetrag ausgewiesen.

ZEITWERTERMITTLUNG

Bei den PE-Investments wurde der Net Asset Value als
Zeitwert angesetzt. Die Zeitwerte von Investmentfonds
wurden mit den Ricknahmepreisen am Bilanzstichtag
bewertet. Die Zeitwerte von festverzinslichen Wertpa-
pieren richteten sich nach den Bérsenkursen am Bilanz-
stichtag.

Die Namensschuldverschreibungen sowie die Schuld-
scheindarlehen wurden mit einem systemgesttitzten
Zinskurvenbewertungsverfahren bewertet. Hierbei wur-
den den Wertpapieren risikogerechte Zinskurven mit
marktgangigen Risikoaufschlagen zugeordnet. Die Zu-
ordnung und Unterscheidung der Zinskurven erfolgte
anhand von Wertpapierkategorien und Bonitatsklassen
(Rating). Eventuell vorhandene Kindigungsrechte wur-
den hier explizit bewertet. Nach dem gleichen Verfah-
ren wurden festverzinsliche Wertpapiere bewertet, fur
die kein Borsenkurs am Bilanzstichtag ermittelt werden
konnte.
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ENTWICKLUNG DER AKTIVPOSTEN A. IM GESCHAFTSJAHR 2019
PENSIONSKASSE DER VHV-VERSICHERUNGEN

A.l. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

Summe Al

Alll. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht festver-
zinsliche Wertpapiere

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere
3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen

Summe A.ll.

Insgesamt

Bilanzwerte
Vorjahr
EUR

4.800.000
4.800.000

21.450.715
116.551.062

24.645.456
7.920.814
170.568.047
175.368.047

Zugéange
EUR

1.950.000
1.950.000

1.499.971
19.096.133

192.496
2.895
20.791.495
22.741.495

Abgénge

EUR

5.015.156

5.015.156
5.015.156

Bilanzwerte
Geschaftsjahr
EUR

6.750.000
6.750.000

22.950.686
130.632.039

24.837.952
7.923.709
186.344.386
193.094.386

Zeitwerte
Geschaftsjahr
EUR

8.191.544
8.191.544

25.417.651
154.401.967

32.212.699
10.943.700
222.976.017
231.167.561
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ERLAUTERUNGEN ZUR JAHRES-
BILANZ

AKTIVA

ZU A. KAPITALANLAGEN

Uber die Entwicklung der Kapitalanlagen im Geschafts-
jahr 2019 sowie deren Zeitwerte gibt die Darstellung auf
Seite 18 Auskunft.

ZU A.l.1. ANTEILE AN VERBUNDENEN UN-

TERNEHMEN

Unter diesem Posten werden Anteile an PE-Gesell-
schaften ausgewiesen. Es bestehen stille Reserven in
Hohe von EUR 1.441.544 (Vorjahr: EUR 745.743).
Stille Lasten existieren wie im Vorjahr nicht.

ZU A.ll.1. AKTIEN, ANTEILE ODER AKTIEN
AN INVESTMENTVERMOGEN UND
ANDERE NICHT FESTVERZINSLICHE

WERTPAPIERE

Alle Kapitalanlagen sind dem Anlagevermdgen zuge-
ordnet und werden nach den Grundsétzen des Anlage-
vermdgens bewertet. Die stillen Reserven betragen ins-
gesamt EUR 2.466.965 (Vorjahr: EUR 1.866.608). Stille
Lasten bestehen zum Bilanzstichtag wie im Vorjahr
nicht.

ZU A.ll.2. INHABERSCHULDVERSCHREI-
BUNGEN UND ANDERE FESTVERZINSLI-

CHE WERTPAPIERE

Auch diese Kapitalanlagen sind vollstandig dem Anla-
gevermdgen zugeordnet und werden nach den Grund-
satzen des Anlagevermogens bewertet. Insgesamt be-
stehen stille Reserven in Héhe von EUR 23.936.447
(Vorjahr: EUR 12.275.833) und stille Lasten in Hohe
von EUR 166.519 (Vorjahr: EUR 948.300).

ZU A.11.3. SONSTIGE AUSLEIHUNGEN

a) Namensschuldverschreibungen

Im Bestand befinden sich weiterhin zwei als Zerobond
ausgestattete Namensschuldverschreibungen. Diese
Papiere weisen stille Reserven von EUR 622.445 (Vor-
jahr: EUR 661.050) auf. Stille Lasten bestehen zum Bi-
lanzstichtag wie im Vorjahr nicht.

Die restlichen Namensschuldverschreibungen weisen
einen Zeitwert in Hohe von EUR 26.752.301 (Vorjahr:
EUR 25.213.398) auf. Insgesamt bestehen stille Reser-
ven in Hohe von EUR 6.752.302 (Vorjahr:

EUR 5.575.020). Stille Lasten bestehen zum Bilanz-
stichtag nicht (Vorjahr: EUR 361.622).

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen

Dieser Bilanzposten weist stille Reserven in Hohe von
EUR 3.019.991 (Vorjahr: EUR 2.405.789) auf. Stille
Lasten bestehen zum Bilanzstichtag nicht (Vorjahr:
EUR 143.006).

ANGABE GEMASS § 285 NR. 18 HGB
Folgende Tabelle zeigt die Buch- und Zeitwerte der Fi-
nanzinstrumente, deren Buchwerte tber ihren jeweili-
gen Zeitwerten ausgewiesen werden.

Buchwert
TEUR

Zeitwert

TEUR
Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere
Insgesamt

11.490
11.490

11.323
11.323

Die Wertpapiere sind nach den fur das Anlagevermo-
gen geltenden Vorschriften bewertet. Die Wertminde-
rungen werden aufgrund der Bonitéat der Emittenten
oder des Besicherungsgrads als nicht dauerhaft ange-
sehen.

ZU B. FORDERUNGEN

ZU B.I.1. FORDERUNGEN AUS DEM
SELBSTABGESCHLOSSENEN VERSICHE-
RUNGSGESCHAFT AN TRAGERUNTER-
NEHMEN

Es handelt sich um Forderungen aus der Endabrech-
nung des Einmalbeitrags.

ZU B.ll. SONSTIGE FORDERUNGEN

Es handelt sich um Forderungen an Tragerunterneh-
men aus weiterbelasteten Verwaltungskosten in Hohe
von EUR 1.185 (Vorjahr: EUR 223). Darliber hinaus
werden hier Anspriiche aus der Ruckforderung von
Rentenzahlungen in Héhe von EUR 478 (Vorjahr:
EUR 2.064) ausgewiesen.

ZU D. RECHNUNGSABGRENZUNGS-

POSTEN

Die sonstigen Rechnungsabgrenzungsposten beinhal-
ten ausschlieB3lich Agien auf Namensschuldverschrei-
bungen.

ZU A. EIGENKAPITAL

ZU A.l. GRUNDUNGSSTOCK

Der Grundungsstock in Hohe von EUR 400.000 besteht
unveréndert zur Erfillung der Solvabilititsanforderun-
gen.

Eine Ruckzahlung bzw. Teilriickzahlung des Grin-

dungsstocks an die Tragerunternehmen erfolgt nach
Mal3gabe des § 178 Abs. 4 Satz 1 1. Halbsatz VAG,
wenn die vorhandenen Eigenmittel die Solvabilitats-
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anforderungen um mindestens 30 % Ubersteigen, und
zwar insoweit als diese Grenze um mindestens

EUR 100.000 uberschritten wird. Ruckzahlungen sind
auf volle EUR 100.000 abzurunden.

ZU A.Il. GEWINNRUCKLAGEN

ZU A.ll.1. VERLUSTRUCKLAGE GEMASS

8 193 VAG

Zur Deckung von Fehlbetragen ist gemafl § 193 VAG
eine Sicherheitsriicklage (Verlustriicklage) zu bilden. Zu
dieser Rucklage sind Zuweisungen vorzunehmen, bis
sie 5 % der Summe der Vermdgenswerte erreicht und
nach Inanspruchnahme wieder erreicht hat. Der
Hoéchstbetrag der Sicherheitsriicklage von 5 % der
Summe der Vermégenswerte kann Uberschritten wer-
den, soweit dies aufgrund der versicherungsaufsichts-
rechtlichen Vorschriften erforderlich ist. Einzelheiten
Uber die Dotierung der Sicherheitsriicklage regelt der
Technische Geschéftsplan der Pensionskasse.

Aufgrund eines positiven Bilanzergebnisses wurden der
Verlustricklage im Geschéftsjahr EUR 1.288.513 zuge-
wiesen. Diese ist damit maximal dotiert.

ZU B. VERSICHERUNGSTECHNISCHE
RUCKSTELLUNGEN

ZU.B.l. DECKUNGSRUCKSTELLUNG

Die Deckungsrickstellung wurde geman dem Techni-
schen Geschéaftsplan auf Basis eines Bilanzausgleiches
wie folgt ermittelt:

EUR
Bilanzsumme der Aktiva 201.894.617
. Griindungsstock 400.000
1. Verlustriicklage gem. § 193 VAG 10.094.731
J. Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 18.980
. Andere Riickstellungen 1.950
. Andere Verbindlichkeiten 1.120
verfiighares Kassenvermdgen 191.377.836
Bilanz-Deckungsriickstellung zum 31. Dezember 2019 191.377.836
Bilanz-Deckungsriickstellung zum 31. Dezember 2018 170.074.546
Erhdhung der Deckungsriickstellung 21.303.290

ZU B.Il. RUCKSTELLUNG FUR NOCH
NICHT ABGEWICKELTE VERSICHE-

RUNGSFALLE
Es handelt sich um Rentenanspriiche, die noch nicht
zur Auszahlung gekommen sind.

ZU C. ANDERE RUCKSTELLUNGEN

ZU C.I. SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN
Unter dieser Position werden noch nicht abgerechnete
Depotgebiihren ausgewiesen.

ZU D. ANDERE VERBINDLICHKEITEN

ZU D.l. SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN
Es handelt sich ausschlieBlich um Verbindlichkeiten ge-
genuber der BaFin im Zusammenhang mit der Geneh-
migung des in 2019 geénderten Technischen Ge-
schéftsplans.
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ERLAUTERUNGEN ZUR GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Gesamtes Versicherungsgeschaft*

Zu 1. Verdiente Beitrage

a) Laufende Beitréage 3.095.164 3.176.337
b) Einmalbeitrage 17.815.380 0
20.910.544 3.176.337

Zu 1.b) Es handelt sich ausschlieRlich um Einmalbeitrage zur Finanzierung der in 2019 erfolgten Anpassung
der Rechnungsgrundlagen zur Ermittlung der Deckungsriickstellung.
Zu 2. Ertrage aus Kapitalanlagen

a) Ertrage aus Beteiligungen 150.000 0
b) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 5.003.093 5.566.873
¢) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 343.288 462.893
insgesamt 5.496.381 6.029.766
Zu 3. Aufwendungen fiir Versicherungsfélle
a) Zahlungen fiir
Altersrenten 3.088.957 2.939.206
Hinterbliebenenrenten 425.921 392.578
Invalidenrenten 172.997 168.565
externer Versorgungsausgleich durch Kapitalzahlung 61.352 31.597
3.749.227 3.531.946
b) Verénderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle 5.924 -19.911
insgesamt 3.755.151 3.512.035
Zu 4. Veranderung der iibrigen versicherungstechnischen Riickstellungen
a) Deckungsriickstellung 21.303.290 5.425.146
Zu 5. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen 24.087 20.079
b) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 0 179.643
24.087 199.722

Zu 5.a) Es handelt sich ausschlieRlich um Depotgebtihren.

Zu 1. Sonstige Aufwendungen

Aufsichtsamtsgeblihren 2.671 5.695
Zu 3. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Kapitalertragsteuer 31.481 60.194
Solidaritatszuschlag 1.732 3.311
insgesamt 33.213 63.505

*Das gesamte Versicherungsgeschéft entspricht dem selbst abgeschlossenen Bruttoversicherungsgeschéft fur
Pensionsversicherungen.
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SONSTIGE ANGABEN

AUFSICHTSRAT

Peter Rainer

Vorsitzender

Vorstand Finanzen der VHV a.G. und der VHV Holding,
Hannover

Ulrich Schneider

Stellv. Vorsitzender

Vorsitzender des Vorstands der WAVE,
Hannover

Dr. Sebastian Reddemann (ab 1. Juli 2019)
Vorstand Komposit der VHV Allgemeine,
Hannover

Dietrich Werner (bis 30. Juni 2019)
Vorstand Komposit der VHV Allgemeine,
Hannover

VORSTAND

Frank Hilbert

Vorsitzender

Sprecher des Vorstands der HL,
Hannover

Marcus Rieper

Stellv. Vorsitzender
Leiter Finanzsteuerung,
Hannover

Frank Morker

Geschéftsfihrender Vorstand

Human Resources Spezialist Arbeitsrecht,
Wunstorf

VERANTWORTLICHER AKTUAR

Bernd Riihmann

TREUHANDER DES SICHERUNGS-VERMO-
GENS

Andreas Hesse

Claudia Juris, stellv.
VEREINSINTERNE RECHNUNGSPRUFER

Vera Hauser
Lars Krenzin
Michael Werner

Doris Othmer
Ersatzrechnungspriiferin
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AUFSTELLUNG DES ANTEILSBESITZES
ZUM 31. DEZEMBER 2019

Anteil
am Kapital

EigenkapitalJahresergebnis
Name des Unternehmens TEUR TEUR¥)
A. Auslandische Unternehmen

WAVE Private Equity SICAV-SIF, Luxemburg 0,83%

D Werte nach Umbewertung gemaR HGB

1.295.461 72.494

HAFTUNGSVERHALTNISSE / SONSTIGE
FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

Es bestehen Einzahlungsverpflichtungen aus Investitio-
nen in Immobilienfonds von EUR 330 (Vorjahr:
EUR 330).

Aus Investitionen im Segment PE bestehen noch Ein-
zahlungsverpflichtungen gegentiber verbundenen Un-
ternehmen in Hoéhe von EUR 12.551.758 (Vorjahr:
EUR 9.783.917).

Zum Bilanzstichtag bestehen keine Haftungsverhalt-
nisse sowie Birgschaften und Wechselverpflichtungen.

HONORARE DER ABSCHLUSSPRUFER

Das von dem Abschlussprifer fir das Geschéaftsjahr
berechnete Gesamthonorar wird im Konzernabschluss
der VHV a.G. angegeben. Diese Aufwendungen tragen
gemalf der Satzung die Tragerunternehmen der Pensi-
onskasse.

KONZERNZUGEHORIGKEIT

Die Pensionskasse gehort zur VHV Gruppe. Die Tra-
gerunternehmen sind ihrerseits 100%ige Tochterunter-
nehmen der VHV a.G. Diese erstellt als Konzernober-
gesellschaft einen Konzernabschluss gemaR 88 341i
und 341j HGB. In diesen Konzernabschluss wird die
Pensionskasse mit einbezogen. Der Konzernabschluss
wird im elektronischen Bundesanzeiger bekannt ge-
macht.

WEITERE ANGABEN

Personliche Aufwendungen und Aufwendungen fir die
Verwaltung von Kapitalanlagen sind abgesehen von
Depotgebiihren nicht angefallen.

Der Geschaftsbericht wird im elektronischen Bundesan-
zeiger bekannt gemacht.

EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICH-
TAG

Seit Anfang Januar 2020 verbreitet sich weltweit das Vi-
rus Covid-19. Zum aktuellen Zeitpunkt liegen noch
keine fundierten Prognosen tber den Verlauf der Pan-
demie in Deutschland und die Auswirkungen auf die ge-
samtwirtschaftliche Entwicklung vor. Inwieweit sich aus
der sich dynamisch entwickelnden Corona-Pandemie
materielle Effekte auf das Kapitalanlageergebnis erge-
ben, kann derzeit nicht verlasslich bestimmt werden. Je
langer die Pandemie dauert, desto grof3er kdnnten die
Effekte fir die Pensionskasse sein.

Hannover, den 25. Februar 2020

DER VORSTAND

Hilbert Rieper Morker
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BESTATIGUNGSVERMERK DES
UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An die Pensionskasse der VHV-Versicherungen, Han-
nover

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES JAH-
RESABSCHLUSSES UND DES LAGEBE-
RICHTS

Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Pensionskasse der
VHV-Versicherungen, Hannover — bestehend aus der
Bilanz zum 31. Dezember 2019 und der Gewinn- und
Verlustrechnung fiur das Geschéftsjahr vom 1. Januar
2019 bis zum 31. Dezember 2019 sowie dem Anhang,
einschlieRlich der Darstellung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden — gepruft. Darlber hinaus haben
wir den Lagebericht der Pensionskasse der VHV-Versi-
cherungen, Hannover fiir das Geschéftsjahr vom 1. Ja-
nuar 2019 bis zum 31. Dezember 2019 geprdift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung
gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen
wesentlichen Belangen den deutschen, fur Kapital-
gesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vor-
schriften und vermittelt unter Beachtung der deut-
schen Grundsatze ordnungsmafiger Buchflhrung
ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechen-
des Bild der Vermdégens- und Finanzlage des Ver-
eins zum 31. Dezember 2019 sowie seiner Ertrags-
lage fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2019 bis
zum 31. Dezember 2019 und

e vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage des Vereins. In allen
wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in
Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den
deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die
Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass un-
sere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die Ord-

nungsmafigkeit des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts geflhrt hat.

Grundlage fur die Prufungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Jahresabschlusses und
des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungs-
mafiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Ver-
antwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen
ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers
fur die Prufung des Jahresabschlusses und des

Lageberichts" unseres Bestatigungsvermerks weiterge-
hend beschrieben. Wir sind von dem Verein unabhéan-
gig in Ubereinstimmung mit den deutschen handels-
rechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und ha-
ben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in
Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Wir
sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Pri-
fungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fir unsere Prifungsurteile zum Jahresab-
schluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Der Aufsichtsrat ist fiir den Bericht des Aufsichtsrats
nach § 171 AktG verantwortlich. Im Ubrigen sind die ge-
setzlichen Vertreter fir die sonstigen Informationen ver-
antwortlich.

Die sonstigen Informationen umfassen

e den Bericht des Aufsichtsrats und
e den Bericht der Rechnungspriifer.

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

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

¢ wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresab-
schluss, Lagebericht oder unseren bei der Prifung
erlangten Kenntnissen aufweisen oder

¢ anderweitig wesentlich falsch dargestellt erschei-
nen.

Falls wir auf Grundlage der von uns durchgefuhrten Ar-
beiten den Schluss ziehen, dass eine wesentliche fal-
sche Darstellung dieser sonstigen Informationen vor-
liegt, sind wir verpflichtet, Uber diese Tatsache zu be-
richten. Wir haben in diesem Zusammenhang nichts zu
berichten.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des
Aufsichtsrats fur den Jahresabschluss und den La-
gebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die
Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen,
fur Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen
Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht,
und dafur, dass der Jahresabschluss unter Beachtung
der deutschen Grundsétze ordnungsmafiger
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Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermoégens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Vereins vermittelt. Ferner sind die gesetzli-
chen Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen,
die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grunds-
atzen ordnungsmaniger Buchfiihrung als notwendig be-
stimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresab-
schlusses zu erméglichen, der frei von wesentlichen

— beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Dar-
stellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die ge-
setzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahigkeit
des Vereins zur Fortfiihrung der Vereinstatigkeit zu be-
urteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung,
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung
der Vereinstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben.
Daruber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der
Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfihrung der Vereinstatigkeit zu bilanzieren, sofern
dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten
entgegenstehen.

AuRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwort-
lich fur die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage des Vereins vermit-
telt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jah-
resabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzli-
chen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risi-
ken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir
die Vorkehrungen und MalRnahmen (Systeme), die sie
als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines
Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwenden-
den deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermégli-
chen und um ausreichende geeignete Nachweise fir
die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung
des Rechnungslegungsprozesses des Vereins zur Auf-
stellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlussprifers fur die Pri-
fung des Jahresabschlusses und des Lageberichts
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber
zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei
von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtig-
ten — falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Ver-
eins vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit
dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung
gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deut-
schen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung zu-
treffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu
erteilen, der unsere Prufungsurteile zum Jahresab-
schluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MafR3 an Sicher-
heit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Uberein-
stimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom

Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsatze ordnungsmafiiger Abschlussprifung
durchgefiihrte Prufung eine wesentliche falsche Dar-
stellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen
aus VerstolRen oder Unrichtigkeiten resultieren und wer-
den als wesentlich angesehen, wenn verniunftigerweise
erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insge-
samt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses
und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entschei-
dungen von Adressaten beeinflussen.

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

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesent-
licher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — fal-
scher Darstellungen im Jahresabschluss und im La-
gebericht, planen und fihren Prifungshandlungen
als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlan-
gen Prufungsnachweise, die ausreichend und ge-
eignet sind, um als Grundlage fur unsere Prifungs-
urteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche fal-
sche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei
VerstdRen hoher als bei Unrichtigkeiten, da Ver-
stdRRe betrligerisches Zusammenwirken, Falschun-
gen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende
Darstellungen bzw. das Aul3erkraftsetzen interner
Kontrollen beinhalten kénnen;

e gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Pri-
fung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollsystem und den fir die Prifung des Lage-
berichts relevanten Vorkehrungen und Maf3nah-
men, um Prifungshandlungen zu planen, die unter
den gegebenen Umstanden angemessen sind, je-
doch nicht mit dem Ziel, ein Prufungsurteil zur Wirk-
samkeit dieser Systeme des Vereins abzugeben;

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

e ziehen wir Schlussfolgerungen iber die Angemes-
senheit des von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fort-
fuhrung der Vereinstatigkeit sowie, auf der Grund-
lage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine we-
sentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Er-
eignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeut-
same Zweifel an der Fahigkeit des Vereins zur Fort-
fuhrung der Vereinstéatigkeit aufwerfen kénnen.
Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine we-
sentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet,
im Bestéatigungsvermerk auf die dazugehdrigen An-
gaben im Jahresabschluss und im Lagebericht auf-
merksam zu machen oder, falls diese Angaben un-
angemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil
zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolge-
rungen auf der Grundlage der bis zum Datum unse-
res Bestatigungsvermerks erlangten
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Prufungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fiihren, dass
der Verein seine Vereinstatigkeit nicht mehr fortfuh-
ren kann;

e Dbeurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau
und den Inhalt des Jahresabschlusses einschliel3-
lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die
zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereig-
nisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundséatze ordnungsma-
Biger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhéaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Vereins vermittelt;

e beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit
dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentspre-
chung und das von ihm vermittelte Bild von der
Lage des Vereins;

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

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortli-
chen unter anderem den geplanten Umfang und die
Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Prifungs-
feststellungen, einschlief3lich etwaiger Méngel im inter-
nen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Priifung
feststellen.

Hannover, 30. Marz 2020

ERNST & YOUNG GMBH
WIRTSCHAFTSPRUFUNGSGESELLSCHAFT

Dr. Horstkotter Henkel
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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BERICHT DER RECHNUNGSPRUFER

Wir haben den Jahresabschluss unter Einbeziehung
der Buchfiihrung und des Lageberichts der Pensions-
kasse der VHV-Versicherungen fiir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar 2019 bis 31. Dezember 2019 geprift. Im
Rahmen der Prifung wurden die Nachweise fir die An-
gaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebe-
richt Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beur-
teilt. Die Prufung umfasst die Beurteilung der ange-
wandten Bilanzierungsgrundsatze sowie die Wirdigung
der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach dem abschlieBenden Ergebnis unserer Priifung
erteilen wir fur den Jahresabschluss und den Lagebe-
richt zum 31. Dezember 2019 folgenden uneinge-
schrankten Vermerk:

Der Jahresabschluss und der Lagebericht wurden auf-
grund der Bicher und sonstiger Unterlagen erstellt. Die
Bilanz enthélt alle Vermégensgegenstande und Ver-
pflichtungen der Pensionskasse. Das Vermdgen der
Pensionskasse ist nach den geltenden Vorschriften des
VAG und der Anlageverordnung angelegt.

Hannover, den 1. April 2020

RECHNUNGSPRUFER

Krenzin Othmer Werner
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BERICHT DES AUFSICHTSRATS
PENSIONSKASSE DER VHV-VERSICHERUNGEN

Der Aufsichtsrat hat im Geschaftsjahr 2019 die ihm
nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben wahr-
genommen und die Geschéftsfihrung laufend tUber-
wacht und beratend begleitet.

Der Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat regelmaRig,
zeitnah und umfassend Uber die Geschéaftsentwicklung
und die Lage der Pensionskasse, grundsétzliche Fra-
gen der Steuerung, die Planung, die Risikosituation und
Uber die beabsichtigte Geschaftspolitik. Der Aufsichts-
ratsvorsitzende hat in standiger Verbindung zum Vor-
standsvorsitzenden gestanden und liel3 sich kontinuier-
lich und unverzuglich Uiber alle Geschéftsvorfalle von
besonderer Bedeutung in der Pensionskasse berichten.
Er fuhrte mit dem Vorstandsvorsitzenden regelmafig
Arbeitsgespréache im Interesse eines stetigen Informa-
tions- und Meinungsaustauschs zwischen Aufsichtsrat
und Vorstand.

Der Aufsichtsrat hat im abgelaufenen Geschaftsjahr
zweimal getagt. Gegenstand dieser Sitzungen waren
wichtige Grundsatz- und Einzelfragen und die wirt-
schaftliche Lage einschlief3lich der Risikosituation und
des Risikomanagements.

WESENTLICHE THEMENSCHWERPUNKTE

Situation der Kapitalanlagen

Der Vorstand berichtete dem Aufsichtsrat in den Sitzun-
gen laufend uber die Entwicklung der Kapitalanlagen
und die daraus resultierende Ertragssituation.

Weitere wesentliche Beratungspunkte

Vorlage der aktuellen ALM-Studie
BaFin-Prognoserechnung zum 30. September 2019
Senkung des Rechnungszinses
Kapitalanlageplanung 2020

Im Hinblick auf die COVID-19 Pandemie Abstim-
mung zu der Sicherstellung der Betriebsfahigkeit
und zu moglichen Indikationen auf die Kapitalanla-
gen

VERANDERUNGEN IM AUFSICHTSRAT
Herr Dietrich Werner ist zum 30. Juni 2019 aus dem
Aufsichtsrat ausgeschieden. Der Aufsichtsrat dankt
Herrn Werner fir die geleistete Arbeit.

Zum 1. Juli 2019 ist Herr Dr. Sebastian Reddemann
von den Tréagerunternehmen in den Aufsichtsrat ge-
wahlt worden.

PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES
Der Jahresabschluss und der Lagebericht fur das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2019 ein-
schlieBlich der Buchfiihrung wurde von der Ernst &
Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft geprift
und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
versehen.

Der Aufsichtsrat hat sich dem Urteil des Abschlusspri-
fers angeschlossen und den vom Vorstand aufgestell-
ten Jahresabschluss gebilligt, der damit festgestellt ist.
Der Bericht der Rechnungsprufer der Pensionskasse
wurde zustimmend zur Kenntnis genommen.

Hannover, den 4. Mai 2020

DER AUFSICHTSRAT

Schneider
Stellv. Vorsitzender

Rainer
Vorsitzender

Dr. Reddemann
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