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Die HAMBURGER PENSIONSKASSE VON 1905 VVaG
ist eine Firmenpensionskasse im Sinne des § 233 VAG.
Sie hat den Zweck, Versorgungsleistungen an die
Beschaftigten von Uber 4.000 Mitgliedsunternehmen
im Rahmen der betrieblichen Altersversorgung zu
erbringen. Dabei konzentriert sie sich groBtenteils

auf den Handel und die Erndhrungswirtschaft.

Die Mitgliedschaft im Verband der Firmenpensions-
kassen e.V. kennzeichnet die Pensionskasse als eine
Einrichtung, die ausschlieBlich ihren Mitgliedsunter-
nehmen und deren Beschaftigten dient. Insbesondere
ist sie unabhdngig von einem Finanzdienstleistungs-
konzern tétig, arbeitet prinzipiell provisionsfrei und
unterhalt keinen Vertrieb. Sie ist als soziale Einrichtung
steuerbefreit gemal § 5 KStG. Die Pensionskasse
gehort auBerdem der Arbeitsgemeinschaft flr betrieb-
liche Altersversorgung e.V. an.

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Die Alterssicherung in Deutschland befindet sich
aufgrund von demografischen und gesellschaftspoliti-
schen Veranderungen in einem anhaltenden Prozess
der Umstrukturierung. Die Herausforderungen fir die
sozialen Sicherungssysteme nehmen stetig weiter zu.
In der gesetzlichen Rentenversicherung verscharft sich
die Situation mittelfristig insbesondere dadurch, dass
sehr geburtenstarke Jahrgange in Rente gehen.
Perspektivisch wird das Leistungsniveau der gesetzli-
chen Rente weiter sinken. Zum Ausgleich fordert der
Gesetzgeber diverse, sich teils widersprechende Kon-
zepte der privaten oder betrieblichen, kollektiv oder
individuell organisierten, auf Renten- oder Kapitalbasis,
mit oder ohne Gewinnstreben des Anbieters organi-
sierten Vorsorge. In Ubereinstimmung mit ihren
Tragerunternehmen positioniert sich die Pensionskasse
als ein kollektiv organisiertes und einfach strukturiertes
System der betrieblichen Altersversorgung zur Ergan-
zung der gesetzlichen Rente. Die dazu ideal passende
Unternehmensform ist die auf sozialen Profit und auf
die Mitgliedsunternehmen und die Mitglieder als
Eigentiimer ausgerichtete Organisation ,auf Gegen-
seitigkeit”. Dieses unternehmerische Prinzip setzt die
Pensionskasse sehr erfolgreich um.

Geschéaftsverlauf

Folgende Kernpunkte kennzeichnen den Erfolg der
Pensionskasse im Jahr 2025:

Ausrichtung auf die Mitgliedsunternehmen und
personlichen Mitglieder, moderate Verwaltungskosten,
hohe Verzinsung der Vorsorgekonten sowie nachhalti-
ges Wachstum. Im Interesse ihrer Mitglieder hat die
Pensionskasse ihre konsequente Risikoreduktion bei
den Verpflichtungen gegeniiber den Versorgungs-
berechtigten fortgesetzt. Zudem wurde die bestandige
Qualitatssicherung sowie die Betreuung der Mitglieds-
unternehmen und der personlichen Mitglieder weiter
verbessert. Die erhobenen Qualitatskennziffern und
die eingegangenen Rickmeldungen zeigen, dass

die Mitgliedsunternehmen und die personlichen Mit-
glieder mit der Leistung der Pensionskasse zufrieden
sind. Die Kosten fur die Aufnahme neuer Mitglieder
und fir die laufende Verwaltung lagen mit jahrlich
rund 6,08 EUR je vorsorgendem Mitglied deutlich unter
dem zuletzt fiir 2024 verdffentlichten Branchendurch-
schnitt von rund 24 EUR. Die Vorsorgekonten in den
seit 2002 eingefiihrten Tarifen ohne Garantiezins in
der Anwartschaftsphase hat die Pensionskasse im
Geschéftsjahr 2025 mit 3,5 % (Zugange bis 2005) bzw.
3,8 % (Zugange ab 2006) verzinst. Die Zahl der person-
lichen Mitglieder und Hinterbliebenenrentner ist um
38.180 Personen auf 909.293 angewachsen und die
Beitrdge sind um 6,0 Mio. EUR auf 279,1 Mio. EUR
weiter gestiegen.

Bestandsentwicklung

Am Ende des Geschéftsjahres hatte die Kasse 825.636
Anwarter (Vorjahr: 792.573) und 83.657 Pensionare
(Vorjahr: 78.540). Die Zusammensetzung und die
Entwicklung werden in der Anlage zum Lagebericht
erlautert.

Im Berichtsjahr wurden folgende laufende Pensionen
gezahlt:

EUR %
Alterspensionen 170.861.780 81,1
Invalidenpensionen 20.909.856 9,9
Witwenpensionen 17.036.664 8,1
Witwerpensionen 1.607.409 08
Waisenpensionen 140421 0,1

210.556.129 100,0

Die laufenden Pensionszahlungen des Jahres 2025
lagen um 4,7 Mio. EUR und damit 2,3 % Uber denen
des Vorjahres, was auf die Zunahme der Zahl der
Pensionsempfanger und auf die Pensionserhéhungen
zurlickzufihren ist.

Kapitalanlagen

Die Anlagestrategie der Pensionskasse hat zum Ziel,
unter allen Umstanden den Garantiezins zu erwirt-
schaften. Der Grundsatz der Sicherheit hat daher in der
Kapitalanlage oberste Prioritat. Uber den Garantiezins
hinaus will die Pensionskasse eine angemessene Uber-
schussbeteiligung gewahren. Damit sie diese beiden
Ziele erreicht, investiert sie Uberwiegend in Zinstitel
und zusatzlich — im Rahmen ihrer Risikotragfahigkeit —
auch in andere Kapitalanlagen mit Aktien-, Kredit-,
Volatilitats- und Wahrungsrisiken sowie direkt und
indirekt in Immobilien.

Die Kapitalanlagestrategie berticksichtigt insbeson-
dere die Anforderungen aus der Verpflichtungsseite.
Diesem Asset-Liability-Management-Aspekt kommt im
Management der Zinsanlagen in der Direktanlage eine
groBe Bedeutung zu. Eine kontinuierliche Kredittiber-
wachung der Bonitatsrisiken der im Bestand befindli-
chen Anleihen ist essenziell. Hierzu werden laufend
Analysen im Rahmen der definierten Kreditprozesse
durchgefihrt.

Zur Diversifikation und Renditeoptimierung investiert
die Pensionskasse auBerdem in ein Diversifikations-
portfolio (z.B. Schwellenldnder- und Unternehmensan-
leihen, Aktienstrategien, Unternehmensbeteiligungen),
fur das Spezialwissen erforderlich ist. Neben Engage-
ments in den offentlichen Markten nimmt seit einigen
Jahren die Bedeutung von Investments in privaten
Markten zu. Uber Fonds bestehen breit diversifiziert
Beteiligungen in Aktien- und Kreditfonds, deren Anteil
am Gesamtvermogen in den vergangenen Jahren
sukzessive angewachsen ist und einen signifikanten
Ergebnisbeitrag liefert. Das Management der Anlagen
im Diversifikationsportfolio Gbertragt die Pensions-
kasse externen Managern. Bei der Managerauswahl
richtet sie ihr besonderes Augenmerk auf einen
etablierten und stringenten Investmentprozess, Team-
stabilitat und eine ausgepragte Risikokultur. Durch die
breite Streuung des Diversifikationsportfolios soll eine
relativ stetige Wertentwicklung erreicht werden. Des
Weiteren bestehen Engagements in Immobilien in der
Direktanlage und in eigenen Immobilienspezialfonds,
die durch externe Manager verwaltet werden. Das
Immobilienportfolio ist breit diversifiziert und besteht

Uberwiegend aus Wohn-, Biiro-, Hotel- und Einzel-
handelsimmobilien an etablierten Immobilienstand-
orten in Deutschland. Des Weiteren befinden sich als
Beimischung und zur breiteren regionalen Diversifika-
tion Immobilienobjekte im europaischen Ausland
sowie im asiatisch-pazifischen Raum im Bestand.

Insgesamt besteht eine breit diversifizierte Vermdgens-
anlage, in der die Abhangigkeit vom Marktzinsniveau
und das Wiederanlagerisiko in festverzinslichen Kapi-
talanlagen gemildert sind. Bei der Strukturierung des
Gesamtportfolios und der einzelnen Mandate steht das
Ziel, das Kapital auch in schwierigen Zeiten zu erhalten,
im Vordergrund. Wahrungsrisiken werden in extern
vergebenen Mandaten liberwiegend durch Devisenter-
mingeschéfte gesichert. Die sehr langfristigen Engage-
ments in den privaten Markten werden aufgrund der
Sicherungskosten i.d.R. nicht oder nur zum Teil wah-
rungsgesichert.

Die Risikosteuerung erfolgt intern in enger Zusammen-
arbeit der Bereiche Kapitalanlage- und Risikomanage-
ment. Umfang und Struktur des Diversifikationsportfo-
lios werden regelmaBig in einem Risikobudgetierungs-
prozess Uberpriift. Dieser stellt sicher, dass Risikotrag-
fahigkeit und Anlagestruktur aufeinander abgestimmt
sind und im Falle ungunstiger Entwicklungen rechtzei-
tig MaBnahmen zur Risikosteuerung ergriffen werden.
Samtliche Kapitalanlagen unterliegen auBerdem lau-
fend einer strengen Ergebnis- und Risikokontrolle. Zu
diesem Zweck werden erganzend zu der Risikobudge-
tanalyse regelmédBig Hochrechnungen des Jahres-
ergebnisses erstellt und das Ertragsrisiko analysiert.
Zusatzlich zu den von der BaFin vorgegebenen Stress-
tests werden weitere interne Stresstests durchgefiihrt.
Die Risikoanalysen werden vom Riskmanagement
vorgenommen, das organisatorisch unabhangig vom
Bereich Kapitalanlage ist.

Fur das Jahr 2025 galt, dass sich die weltweiten Kapital-
markte bzw. Kapitalmarktsegmente trotz aller geopoli-
tischen Krisen insgesamt positiv entwickelt haben. Der
zum Jahresstart insgesamt verhalten positive konjunk-
turelle Ausblick auf das Jahr 2025, u.a. aufgrund der
Erwartung positiver Effekte aus der erneuten Président-
schaft von Donald Trump in den USA, hat sich nach
dessen Amtseinfihrung im Januar Anfang April mit
dem s.g. Liberation Day (Befreiungstag) und der
Ankiindigung umfassender Strafzolle ins Gegenteil
verkehrt. Die Ankiindigung hat im April fur deutlich
erhohte Volatilitat an den Aktien- sowie Zinsmarkten
gefuhrt. So haben Aktienindices an drei Tagen in Folge
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bis zu 5 % an Wert eingebiiit und die Renditen lang-
laufender Staatsanleihen sind vorlibergehend deutlich
angestiegen. Mit den angekiindigten Zéllen und den
Verhandlungen Uber bilaterale Handelsabkommen

hat sich der Ausblick deutlich eingetriibt. Diese Ent-
wicklungen wurden begleitet von immer wiederkeh-
renden Angriffen auf die politische Unabhangigkeit der
US-Notenbank FED. In diesem Umfeld, das gleichzeitig
durch die Eskalation einer Reihe von geopolitischen
Konflikten gepragt war, stellte sich im Hinblick auf die
wirtschaftlichen Herausforderungen der USA (Defizite,
Verschuldung etc.) und deren paralleler Abkehr bzw.
Distanzierung von historischen Biindnissen und
Bundnispartnern die Frage, inwiefern institutionelle
Investoren dauerhaft an Investitionen in den USA und
US-Wertpapieren, inkl. Treasuries, festhalten oder kurz-
bis mittelfristig groBere Reallokationen / Umschicht-
ungen vorsehen. Im Jahresverlauf 2025 war jedoch
nicht zu beobachten, dass Investoren weltweit ad hoc
ihre Exponierungen im US Markt signifikant reduziert
oder die Region deutlich untergewichtet hatten.

Die globalen Kapitalmarkte beendeten das Jahr mit
einem weitliberwiegend positiven Ergebnis. Zwar blieb
die Geopolitik auch in den finalen Monaten des Jahres
eine verlassliche Volatilitdtsquelle, doch konnten sich
die meisten Segmente hiervon unter dem Strich 16sen
und positiv performen. Die Resilienz des Jahres 2025
ist somit mutmaBlich vor allem den 6konomischen
Fundamentaldaten geschuldet, die sich in weiten Teilen
der Welt stabil oder besser als erwartet entwickelten.
Dies gilt auch oder gerade fir die Wirtschaft und den
Arbeitsmarkt der USA. Am anderen Ende der Erfolgs-
tabelle der groBen Wirtschaftsnationen rangierte auch
2025 wieder Deutschland, was abermals primar mit
Schwache der Industrie zusammenhing. Lediglich ein
vergleichsweiser stabiler Dienstleistungssektor und

die Erwartung fiskalischer Impulse machten Investoren
Hoffnung. Die EZB hat ihre jiingsten Wachstumsprog-
nosen flr den Euroraum leicht nach oben korrigiert, da
andere Lander, vor allem in der Peripherie, eine deut-
lich bessere Wirtschaftsentwicklung zeigen. Zum Ende
des Jahres konnten viele Aktienindizes einmal mehr
neue Rekordstande erklimmen, unterstitzt von einer
soliden Unternehmensentwicklung und einem unge-
brochenen Enthusiasmus was die zukiinftigen Friichte
des kunstlichen Intelligenzkomplexes (Al) angeht. Dar-
Uber hinaus wirkte das Umfeld weiter riicklaufiger Teu-
erung und unterstiitzender Zentralbanken positiv.
Hierbei ist zu beachten, dass erstmals seit langer Zeit
nicht-US-Aktien auf Jahressicht outperformten.

Dies gilt sowohl fiir japanische und britische als auch
fur européische und Schwellenlanderaktien.

Die Kombination aus anhaltenden geopolitischen
Konflikten ohne kurzfristige Losungsperspektiven

und hohen Bewertungsniveaus der Kapitalmarkte bei
unsicherem globalem wirtschaftlichem Ausblick sorgt
weiterhin fir erhdhte Risiken und Riickschlagpotenzial.

Die Kapitalanlagen der Pensionskasse haben von
diesem Marktumfeld profitiert. Sie konnten sich ins ge-
samt positiv entwickeln und haben an Wert gewonnen.
Die Volatilitat im Zins sowie die zwischenzeitliche Ent-
wicklung von Kreditrisikoaufschlagen weltweit haben
im Jahresverlauf positiv beigetragen. So waren fir die
direkt gehaltenen Zinsanlagen ebenso wie fiir die in
Wertpapierfonds extern verwalteten Engagements im
Bereich Kredit, Aktien und Alternative Investments ge-
stiegene Marktwerte zu verzeichnen. Dies gilt ebenso
fur die Beteiligungsengagements der Pensionskasse
und auch die indirekt gehaltenen Immobilienanlagen
haben leicht im Wert zugelegt. Die stillen Reserven auf
den Kapitalanlagen der Pensionskasse wurden durch
diese Entwicklung - bei gleichzeitigem Wachstum der
Einrichtung — gestltzt, haben sich im Rahmen der
Ergebnissteuerung aber leicht reduziert. Sie belaufen
sich zum 31.12.2025 auf 14,9 % des Kapitalanlagebe-
stands (Vorjahr 15,9 %).

Das zuvor beschriebene von Unsicherheit gepragte
Kapitalmarktumfeld stellt Anleger weltweit weiter vor
groBe Herausforderungen, bietet zugleich zukunfts-
gerichtet aber auch wieder attraktivere Anlagemaglich-
keiten. Aufgrund des gestiegenen allgemeinen Zinsni-
veaus kdnnen fallig werdende Zinstitel mit attraktiven
Kupons aus der Vergangenheit nunmehr wieder zu
auskdmmlichen Renditen in Zinsanlagen vergleichbarer
Bonitat reinvestiert werden, wenngleich sich deren
Kreditrisikoaufschlage (Spreads) zuletzt weiter auf his-
torisch niedrigen Niveaus bewegt haben. Dies fuihrt
dazu, dass der Anteil der festverzinslichen Anleihen

im Direktbestand bei attraktiven Investmentopportuni-
taten sukzessive wieder aufgebaut werden kann.

Die Zinsanlagen des Direktbestands beliefen sich am
Jahresende auf 11,3 % des Kapitalanlagebestands.
Direkt gehaltene Immobilien und Immobilienfonds
machten zusammen 21,9 % aus. Die weiteren Anlagen
entfielen auf Investment Grade und hochverzinsliche
sowie strukturierte Unternehmensanleihen, Schwellen-
landeranleihen, Aktienstrategien sowie Unternehmens-

beteiligungen und machten am Jahresende 66,8 % am
Gesamtbestand aus.

Die Pensionskasse wendet den § 341b Abs. 2 HGB

nur fir Anlagen an, die der langfristigen Kapitalanlage
dienen. Am Stichtag bestanden in den betreffenden
Kapitalanlagen stille Lasten in Hohe von 8.371 TEUR
(Vorjahr 357 TEUR). Insgesamt bestanden zum
31.12.2025 stille Lasten in Hohe von 14.920 TEUR
(Vorjahr 3.518 TEUR) Uber alle Asset-Klassen.

Zum Bilanzstichtag weist die Pensionskasse liquide
Mittel in Hohe von 220.569 TEUR (Vorjahr: 223.155
TEUR) aus. Darliber hinaus werden am Bilanzstichtag
kurzfristig verfigbare Kapitalanlagen mit Bilanzwerten
in Hohe von 3.232.057 TEUR (Vorjahr: 2.918.733 TEUR)
gehalten. Die jederzeitige Erfillbarkeit der Zahlungs-
verpflichtungen wird anhand von Liquiditatsanalysen
Uberwacht.

Bei Ertragen von 362,5 Mio. EUR (Vorjahr: 345,5 Mio.

EUR) und Aufwendungen von 44,9 Mio. EUR (Vorjahr:
33,8 Mio. EUR) ist das gesamte Kapitalanlageergebnis
mit 317,6 Mio. EUR leicht hoher. Die Nettoverzinsung
belauft sich auf 4,1 % nach 4,2 % im Vorjahr.

Uberschussbeteiligung

Aus dem Uberschuss des Berichtsjahres in Hohe von
223,1 Mio. EUR (Vorjahr: 214,1 Mio. EUR) wurden

11,1 Mio. EUR (Vorjahr: 10,7 Mio. EUR) der Verlust-
riicklage zugefihrt. Fiir die satzungsgeméaBe Uber-
schussbeteiligung verbleiben 212,0 Mio. EUR (Vorjahr:
203,4 Mio. EUR), die der Ruickstellung fiir Beitragsrtick-
erstattung zugefihrt wurden.

Risiko-, Zins- und Kostenverlauf

Zu dem versicherungstechnischen Uberschuss trugen
insbesondere Zinsgewinne bei, die sich aus dem
Unterschied zwischen den Ertrdgen aus Kapitalanlagen
und dem rechnungsmaBigen Zins ergeben.

Die geschaftsplanmaBigen Kostensatze fiur die Verwal-
tung und Regulierung wurden deutlich unterschritten;
dies hat ebenfalls zum Uberschuss beigetragen.

Die Bestandsentwicklung lasst erwarten, dass auch
der tatsachliche Risikoverlauf insgesamt zu Gewinnen
gefuhrt hat.

Die Beitrdge aus der Riickstellung fir Beitragsricker-
stattung wurden verwendet, um die Anwartschaften
und laufenden Renten zu erhéhen. Der Umfang der

Erhohungen in den einzelnen Tarifen ergibt sich
aus den entsprechenden Beschliissen der Vertreter-
versammlung.

Das Ergebnis wurde durch eine zusatzliche Erhdhung

der Deckungsriickstellung aufgrund einer Zufiihrung

zur pauschalen Verstarkung in Hohe von 12 Mio. EUR
belastet.

Eigene Risikobeurteilung

Die Pensionseinrichtung hat im Jahr 2025 eine
regelmabBige eigene Risikobeurteilung (ERB) gemal

§ 234d VAG zum Stichtag 31.12.2024 durchgefiihrt.

Im Rahmen der ERB haben Einrichtungen der betriebli-
chen Altersversorgung unter anderem die Wirksamkeit
des Risikomanagementsystems zu beurteilen, den ge-
samten Finanzierungsbedarf zu ermitteln und gegebe-
nenfalls MaBnahmen zur Deckung des Finanzierungs-
bedarfs zu beschreiben. Zu beurteilen sind auBerdem
die Risiken, die flr die Versorgungsanwarter und
Versorgungsempfanger in Bezug auf die Auszahlung
ihrer Altersversorgungsleistungen bestehen. Darliber
hinaus ist eine Beurteilung der Mechanismen vorzu-
nehmen, die zum Schutz der Anwartschaften und
Anspriiche auf Versorgungsleistungen bestehen.

Die eigene Risikobeurteilung zum Stichtag 31.12.2024
wurde durch die URCF vorgelegt und durch den Vor-
stand am 24.03.2025 beschlossen. Sie wurde an die
BaFin und den Aufsichtsrat berichtet. Sie kommt zu
folgenden Kernergebnissen und Schlussfolgerungen:

Die Pensionseinrichtung ist prozessual und
finanziell sehr solide aufgestellt und auf mogliche
ungunstige Entwicklungen vorbereitet.

e Die ERB hat in der Rickschau die Wirksamkeit
und die Angemessenheit der Prozesse sowie der
qualitativen und quantitativen Steuerungsmetho-
den nachgewiesen. Die Steuerung und das Risiko-
management sind dazu geeignet, die Ziele der
Pensionskasse zu erreichen.

e Die quantitativen Analysen der ERB unterstreichen
die Resilienz der Pensionskasse gegentliber mogli-
chen unglinstigen Entwicklungen.
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EU-Kriterien fiir 6kologische Nachhaltigkeit
im Sinne der Taxonomie-Verordnung

Die Pensionskasse betreibt ein Altersversorgungssys-
tem und damit ein Finanzprodukt im Sinne der Offen-
legungsverordnung. Nach aktueller Einschatzung fallt
dieses nicht unter Artikel 8 Abs. 1 oder Artikel 9 Abs. 1,
2 oder 3 der Offenlegungsverordnung. Hiernach ist
fur Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung
gemaB Artikel 7 der Taxonomie-Verordnung seit dem
1. Januar 2022 folgende Erklarung abzugeben: ,Die
diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitio-
nen berticksichtigen nicht die EU-Kriterien fiir 6kolo-
gisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.”

Chancen und Risiken

Folgende Chancen sehen wir fir die Pensionskasse:

Aufgrund der Verankerung der Pensionskasse in den
Mitgliedsunternehmen und deren vertrauensvoller
Mitwirkung in ihren Aufsichtsgremien ist gewahrleistet,
dass die strategische Ausrichtung der Pensionskasse

in Ubereinstimmung mit den Interessen der Mitglieds-
unternehmen bleibt. Die Pensionskasse wird daher
weiterhin die betriebliche Altersversorgung fiir die
Mitgliedsunternehmen sicher und einfach und fur die
Begunstigten effizient und ertragreich durchfiihren und
ihren Zweck, die Zufriedenheit der Mitgliedsunter-
nehmen und ihrer Beschéftigten sicherzustellen, erfil-
len. Weiterhin besteht die Chance, dass die Mitglieds-
unternehmen die Pensionskasse mit der Finanzierung
und Verwaltung zusatzlicher oder wertmaBig erhdhter
Versorgungszusagen betrauen und daher die Anzahl
der personlichen Mitglieder und die Summe der
gezahlten Beitrage weiter steigt. SchlieBlich besteht
die Chance, dass auch in Zukunft die Personalverant-
wortlichen und Betriebsrate der Mitgliedsunternehmen
sowie die Vertreter der mit ihnen kooperierenden
Arbeitgeberverbande und Gewerkschaften sie gegen-
Uber anderen Unternehmen empfehlen und daher
neue Unternehmen Mitglied werden.

Chancen fir die Entwicklung der Kasse sind auch in
einer positiven Entwicklung der Kapitalmarkte zu
sehen. Sollten die kurzfristigen Leitzinsen starker als
vom Markt erwartet abgesenkt werden, besteht fur den
Anlagebestand der festverzinslichen Titel die Chance
steigender Kurse. Gleichzeitig kann sich in diesem Fall
der Zeitwert festverzinslicher Titel, die noch vor der
Niedrig-/Negativzinsphase erworben wurden und

Uber relativ hohe Kupons verfligen, erhdhen. Damit
ergibt sich insgesamt die Mdglichkeit. dass in einem

starkeren MaBe als geplant stille Reserven aufgebaut
bzw. Kursgewinne realisiert werden kdnnen.

Folgende Risiken der kiinftigen Entwicklung haben
wesentliche Bedeutung fiir die Pensionskasse:

Versicherungstechnische Risiken resultieren aus der
Gefahr zufallig auftretender hoherer Leistungsaufwen-
dungen als erwartet (= Zufallsrisiko) und der Gefahr,
auf Anderungen biometrischer, ékonomischer und
gesetzlicher Rahmenbedingungen nicht rechtzeitig
reagieren zu kdnnen (= Anderungsrisiko). Diesen
Risiken wird durch eine regelméaBige Analyse des
Risikoverlaufs und soweit erforderlich mit einer Ver-
starkung der Rechnungsgrundlagen begegnet.

Den Tarifen in den Gruppen F und P, die Neuzugangen
angeboten werden und auf die 2025 97 % der Beitrédge
entfielen, liegen biometrische Rechnungsannahmen
zugrunde, die aus den Richttafeln 2005 von Klaus
Heubeck unter Berticksichtigung der Verhéltnisse bei
der Pensionskasse abgeleitet wurden.

Fur die Anwartschaftsphase gilt ein Rechnungszins in
Hoéhe von 0 %.

Fir die Rentenbezugsphase betragt er je nach Tarifge-
neration 2,75 %, 2,00 %, 1,75 %, 1,25 %, 0,9 % (fur den
Neuzugang geschlossene Tarife) sowie 0 % (Neuzu-
gange ab 01.01.2021 in Tarifgruppe F bzw. Neuzu-
gange ab 01.01.2022 in Tarifgruppe P). Dadurch wird
das Risiko, die garantierte Leistung zu unterschreiten,
deutlich reduziert.

Im Tarif Berufsschutz Plus (reiner Risikotarif zur
Absicherung fur den Fall der Berufsunfahigkeit) sind
die versicherten Risiken zu 50 % in Rickversicherung
gegeben.

Kapitalanlagerisiken kdnnen sich im Wesentlichen aus
Kurs-, Bonitats-, Zins- und Wiederanlagerisiken erge-
ben, die vom Kapitalanlage- und Risikomanagement
der Pensionskasse laufend tGberwacht werden. Grund-
satzlich entfaltet das Zinséanderungsrisiko Auswirkun-
gen auf die festverzinslichen Wertpapiere und die
Anteile an Rentenfonds. Aktienfonds unterliegen dem
Risiko durch nachteilige Veranderungen der Kurse. Die
Marktrisiken, insbesondere aus dem geld- sowie geo-
politischen Umfeld, stellen bei der Pensionskasse die
groBten Kapitalanlagerisiken dar. Der groBte Teil der
Kapitalanlagen entfallt mit 54,1 % auf Aktien, Anteile
oder Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht

festverzinsliche Wertpapiere, gefolgt von Beteiligungen
mit 18,7 %. Wir verweisen auch auf den Abschnitt ,Zu-
kiinftige Entwicklung”.

Far die Pensionskasse ist auch die Entwicklung der Im-
mobilienmarkte von Bedeutung. Fur die direkt, indirekt
und Uber Fonds gehaltenen Immobilien bestehen Risi-
ken infolge von Mietausfallen oder aufgrund sinkender
Marktwerte.

Die Kapitalanlagestrategie verfolgt auBerdem das Ziel,
diese Risiken durch Mischung und Streuung der
Vermdgensanlagen zu begrenzen. Liquiditatsrisiken
werden reduziert, indem der Kapitalanlagebestand
und die Versicherungsverpflichtungen mit Hilfe eines
Liquiditatsplanes aufeinander abgestimmt werden.

Durch die Qualitatssicherung werden Gefahren aus
Kostensteigerungen frihzeitig erkannt und die Ablaufe
kostenbewusst optimiert.

Das operationale Risiko beinhaltet die Gefahr von
Verlusten aufgrund von unzulanglichen oder fehlge-
schlagenen internen Prozessen oder aus mitarbeiter-
und systembedingten oder externen Vorféllen sowie
von Rechtsrisiken. Um wesentliche operationale Risiken
zu erkennen, wird ein umfassendes Frilhwarnsystem
eingesetzt. Die Steuerung von operationalen Risiken
erfolgt vornehmlich durch die verbindliche Festlegung
von Verhaltensregeln. Risiken, deren Eintreten sich
nicht vollstandig ausschlieBen lasst und deren Eintre-
ten gravierende Folgen hatte, werden in Notfallplanen
berticksichtigt und erforderlichenfalls versichert.

Den Marktrisiken aus konkurrierenden Produkten

und anderen Anbietern in unserem Geschaftsbereich
begegnen wir durch die Konzentration auf den Bestand
an Mitgliedsunternehmen und deren noch engere
Bindung durch unser Betreuungskonzept und umfang-
reiche MaBnahmen zur Qualitatssicherung.

Strategische Risiken und Reputationsrisiken werden
mit Hilfe von klar definierten Prozessen analysiert und
gesteuert. Als wesentliches strategisches Risiko wird
die Niedrigzinsphase angesehen. Das Vorhaben der
EU-Kommission, ein an Solvency Il angelehntes Auf-
sichtsregime fir Pensionskassen einzufiihren, wurde
zwar vorlaufig eingestellt, wird aber weiter beobachtet.
Die Aufsichtsbehorde EIOPA arbeitet weiter an diesem
Aufsichtsregime, das moglicherweise zu einer drasti-
schen Anhebung der Eigenkapitalanforderungen fihrt,
die die Pensionskassen tberfordern oder fir ihre

Mitglieder unattraktiv machen kénnte. Diesem
maoglichen Risiko wird gemeinsam mit anderen Firmen-
pensionskassen durch eine breit angelegte politische
Einflussnahme begegnet.

Die zum 01.01.2019 erfolgte Umsetzung der euro-
paischen Richtlinie Gber die Tatigkeiten und die
Beaufsichtigung von Einrichtungen der betrieblichen
Altersversorgung (EbAV II-Richtlinie) in deutsches
Recht hat vor allem zu erweiterten Informations- und
Berichtspflichten sowie erweiterten Anforderungen

an das Risk Management (z.B. eigene Risikobeurtei-
lung) geflihrt und damit zusatzliche Kosten verursacht,
ohne aber den Durchfiihrungsweg der Pensionskasse
im Kern zu beeintrdchtigen.

Zukunftige Entwicklung

Im Hinblick auf das zuvor beschriebene weiterhin unsi-
chere und von der Geld- sowie Geopolitik gepragte
Umfeld erscheint es angemessen, den Ausblick per
Ende 2025 auf das Jahr 2026 erneut konservativ anzu-
legen und in der Konjunkturerwartung auf Jahressicht
mit starken regionalen Divergenzen zu rechnen. Der
konjunkturelle Ausblick fiir die USA bleibt grundsétz-
lich positiver als flir Europa. Flr Europa gilt weiterhin,
dass insbesondere die instabile politische Situation in
einigen der Mitgliedslander, insbes. auch Frankreich,
zu einer Lahmung flihren, die koordinierte MaBnahmen
zur Belebung der Konjunktur und Abstimmungen
sowie Verhandlungen im internationalen Kontext
erschweren.

Hinsichtlich der Geldpolitik gilt die Annahme, dass

die kurzfristigen Leitzinsen flr ldngere Zeit auf im Ver-
gleich zur Niedrig-/Negativzinsperiode bis Ende 2021
auf erhohten Niveaus verharren, wobei fur die US-No-
tenbank FED weiterhin eine Lockerungstendenz gege-
ben ist. Fir deren Leitzinssenkungen ist aber trotzdem
anzunehmen, dass sie erneut geringer als zuletzt vom
Markt erwartet ausfallen werden. Dies kann die Kapital-
markte zusatzlich belasten. Diese Annahme steht im
Einklang mit der Erwartung, dass Inflation gerade fir
die USA weiter ein bestimmendes Thema bleibt. Hier
ist es noch immer zu frih fur eine Entwarnung, auch
wenn sich die Inflationsniveaus 2025 weiter reduziert
haben. Wieder anziehende Warenpreise, u.a. durch
zunehmende Handelsbarrieren, sowie der Dienstleis-
tungssektor zeigen hier Wirkung. In Europa wirken der
starke Euro, angestiegene chinesische Importe sowie
die zunehmenden Handelsbarrieren / -stdérungen eher
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disinflationar. Fir die Notenbanken gilt es entspre-
chend weiterhin, eine ausgewogene Balance zu finden.

Im Markt steht nach wie vor sehr viel Geld zur Anlage
bereit. Das erhdhte allgemeine Zinsniveau flhrt trotz
der im historischen Vergleich verhaltnismaBig geringen
Kreditrisikoaufschlage dazu, dass Investoren mit lang-
fristigem Anlagehorizont und Fokus auf stabilen und
sicheren Zahlungsstrémen zunehmend wieder im
Bereich Fixed Income investieren. Bei ausreichenden
Risikobudgets werden Korrekturen bei Risikoanlagen
inzwischen auch wieder zum Einstieg genutzt, wenn
deren Rendite-/Risikoprofile attraktiv erscheinen. Fiir
Immobilienanlagen und Transaktionsaktivitaten ist wei-
terhin Zuriickhaltung bei den Marktteilnehmern fest-
zustellen. Das gestiegene allgemeine Zinsniveau flieBt
zunehmend in Bewertungen ein, wobei die Kaufpreis-
erwartungen von Kaufern und Verkaufern haufig noch
immer relativ stark divergieren. Unabhangig hiervon
gilt aber weiter, dass Immobilienanlagen trotz der
Unsicherheit Uber etwaige langfristige Auswirkungen
von Corona auf bestimmte Teilmarkte und Nutzungs-
arten sowie der nachhaltig erhéhten Zinsniveaus auf-
grund ihrer relativ prognostizierbaren Cash Flows bei
institutionellen Anlegern tendenziell nachgefragt sind.
Insolvenzen bei einer Reihe von deutschen und euro-
paischen Immobilienprojektentwicklern haben an die-
sem Umstand nichts gedndert. Hier laufen derzeit die
Insolvenzverfahren sowie Aktivitaten zur Restrukturie-
rung einzelner Transaktionen weiter. Auf den breiten
Immobilienmarkt und hier u.a. Handelsimmobilien sind
bisher aber weiter keine Ansteckungseffekte im Sinne
ricklaufiger Bewertungen zu erkennen. Vielmehr ist
weiterhin zu beobachten, dass einzelne Investoren
hierin durchaus Investmentopportunitaten sehen.

Die genannten, bislang jedoch unveranderten Erwar-
tungen an die zukiinftige Entwicklung stehen insoweit
unter der Unsicherheit, dass der weitere Fortgang und
die Auswirkungen der anhaltenden geopolitischen
Konflikte noch nicht vollumfanglich absehbar sind. Am
28. Februar 2026 ist der seit Jahren schwelende und im
letzten Jahr mit dem 12-Tage Krieg eskalierende Kon-
flikt im Nahen Osten zwischen den USA und Israel auf
der einen und dem Iran auf der anderen Seite vollends
ausgebrochen. Das Militar der USA und Israels hat
Hunderte von strategischen Zielen im Iran angegriffen /
unter Beschuss genommen, u.a. verschiedene Ministe-
rien im Zentrum von Teheran sowie den Regierungs-
sitz. Im Zuge dieser Attacken wurden Irans oberster re-
ligioser Flihrer Ajatollah Chamenei sowie weitere sehr
hochrangige Regierungsvertreter getotet. Der Iran hat

mit Vergeltungsschldgen auf strategische Ziele in den
arabischen Nachbarlandern reagiert. Zugleich hat er
die fiir Ol- und LNG-Transporte wichtige Handelsroute
Uber die Meerenge von Hormus gesperrt. Die globalen
Aktienmarkte haben an den folgenden Handelstagen
zum Teil jeweils deutlich an Wert eingebi3t (zwischen-
zeitlich bis zu -3 %). In der Gesamtbetrachtung sind die
Verwerfungen und Marktwertverluste aber im Ver-
gleich zu Krisen der vergangenen Jahre
(Finanzmarktkrise, Covid) eher gering ausgefallen — die
weitere Entwicklung bleibt aber abzuwarten und wir
sich am Verlauf des Krieges und dessen Auswirkungen
orientieren. Rohstoffe, insbesondere Ol und Gas haben
sich — wie nicht anders zu erwarten — mit der Eskalation
gegeniber Jahresanfang deutlich verteuert. Dies in
Kombination mit héheren Kosten fiir Logistik (u.a. auf-
grund der Sperrung der Strale von Hormus sowie
gestiegenen Frachtraten / Versicherungspramien etc.)
wird voraussichtlich auch das Thema Inflation wieder
starker in den Blickpunkt der Marktteilnehmer sowie
der Notenbanken riicken.

Die Pensionskasse hat sich im Jahr 2025 entsprechend
unseren Erwartungen weiterentwickelt. Fir das Folge-
jahr wird ein leichtes Wachstum des Bestandes von 2 %
erwartet. Die Zahl der angemeldeten Arbeitnehmer
wird allein aufgrund der Fluktuation der Beschaftigten
bei den Mitgliedsunternehmen weiter steigen. Die
Beitragseinnahmen werden voraussichtlich ebenfalls
leicht steigen. Die Altersstruktur des Bestands lasst
erwarten, dass die Anzahl der Pensionare auch 2026
weiter wachsen wird. Dies wird zu leicht steigenden
Leistungsausgaben fiihren. Die Zufiihrung zur
Deckungsrtickstellung wird sich auf dem Niveau des
Jahres 2025 bewegen. Es wird fiir 2026 eine Netto-
verzinsung von 4,0 % erwartet, so dass aufgrund

des hoheren Kapitalanlagebestands mit einem leicht
steigenden Kapitalanlageergebnis zu rechnen ist. Der
Uberschuss wird sich im Geschéftsjahr 2026 voraus-
sichtlich auf dem Niveau des Jahres 2025 bewegen.




BEWEGUNG DES BESTANDES
AN PENSIONSVERSICHERUNGEN

BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2025
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
ANHANG

ENTWICKLUNG DER AKTIVPOSTEN

BEWERTUNGSEINHEITEN
GEMASS § 285 NR. 23 HGB




Anwarter Invaliden- und Altersrente Hinterbliebenenrenten

Summe der Summe der Jahresrenten ?

Manner Frauen Manner Frauen Jahresrenten? Witwen  Witwer Waisen Witwen Witwer Waisen
Anzahl  Anzahl Anzahl  Anzahl EUR Anzahl Anzahl Anzahl EUR EUR EUR

I. Bestand am Anfang

des Geschiftsjahres 401.436 391.137 33.718  37.455 136.971.746 6.064 842 461 14.861.865 879.024  169.216
Il. Zugang wahrend

des Geschiftsjahres
1. Neuzugang an Anwartern,

Zugang an Rentnern 33.083 30.652 10.542 13376  15.851.089 853 313 139 1.228.644 149.123 19.123
2. Sonstiger Zugang " 191 385 37 30 1.250.029 - - 6 148.912 7.671 1.747
3. Gesamter Zugang 33.274 31.037 10.579 13406 17.101.118 853 313 145 1.377.556 156.794 20.870

lll. Abgang wahrend
des Geschiftsjahres

1. Tod 682 472 1.079 1.156 5.058.790 380 55 - 968.151 61.617 -
2. Beginn der Altersrente 9.817 12.384 = = = = = = = = =
3. Berufs- oder Erwerbs-

unfahigkeit (Invaliditat) 725 992 - - - - - - - - -
4. Reaktivierung, Wiederheirat

Ablauf 41 22 60 51 75.670 6 3 92 7.116 600 25.346

5. Ausscheiden unter Zahlung

von Ruckkaufswerten,

Rickgewahrbetragen und

Austrittsvergltungen 178 163 5.923 9.435 3.074.709 365 232 100 103.719 52.521 5.674
6. Ausscheiden ohne Zahlung

von Ruckkaufswerten,

Rickgewahrbetragen und

AustrittsvergUitungen 563 291 = = = = = = = = =
7. Sonstiger Abgang 2.875 2.043 581 612 1.123.310 43 5 1 10.072 276 231
8. Gesamter Abgang 14.881 16.367 7.643  11.254 9.332.479 794 295 193 1.089.058 115.014 31.251
IV. Bestand am Ende

des Geschiftsjahres 419.829 405.807 36.654 39.607 144.740.385 6.123 860 413 15.150.363 920.804  158.835

davon
1. beitragsfreie Anwartschaften 209.200 220.031 - - - - - - - - -

2. in Ruckdeckung gegeben 9.999 4.651 57 16 238.984 = - - = - _

Vz.B. Reaktivierung, Wiederinkraftsetzung, Erhdhung der Rente

2 Es handelt sich um den Betrag, der sich als zukiinftige Dauerverpflichtung (entsprechend der Deckungsriickstellung) ergibt.
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Vorjahr Passiva Vorjahr
TEUR TEUR

39.810.768,00 40.798

106.873
33.575
1.553.412

1.613.604.628,11 1.060

4.111.508

814.472

8.035.719.458,64

111

595.577
17.787
389.000

6.282.359.046,89 845
7.665.017

114
19.542 54.441.627,71

47.398 48.756.316,27

67.054

220.569.076,91 223.155
14.107.523,95 11.545
234.700

Summe der Passiva 8.368.025.516,86 7.992.099

21.456
3.872
25.328
Summe der Aktiva 8.368.025.516,86  7.992.099

Es wird bestéatigt, dass die Deckungsriickstellung nach dem zuletzt am 11.02.2026 genehmigten Geschaftsplan
berechnet worden ist.

Ich be"stétige hiermit entsprechgnd § 128 Abs. 5 VAG, dfass .die im Vermégensverzeich?is aufgefiihrten . Hamburg, den 30. April 2026
Vermdgensanlagen den gesetzlichen und aufsichtsbehordlichen Anforderungen gemaB angelegt und vorschrifts-
maBig sichergestellt sind.

Anja Droge
Verantwortliche Aktuarin

Hamburg, den 30. Marz 2026 Frank Lamers
Treuhander
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1. Januar bis 31. Dezember 2025

3.537.827,87
165.357.678,41

230.229.054,46
152.852,57

4.635.694,66
90.567,58

263.481.616,00
360.117,00

278.243.884,02
132.918.879,54

362.532.350,90
471.483,37

234.802.464,13

263.121.499,00

211.966.295,73

5.022.827,70

44.936.569,52
1.844.041,25
12.472.900,50

500.184,16
1.555.101,58
11.417.983,08
217.684,07
44.178,18
11.156.120,83

11.156.120,83

Vorjahr
TEUR

ANHANG

1. Angaben zur Pensionskasse

Name: HAMBURGER PENSIONSKASSE VON 1905
Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit

Sitzz Brooktorkai 20, 20457 Hamburg
BaFin-Identifikationsnummer: 2001

2. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Jahresabschluss wurde nach den handelsrecht-
lichen Vorschriften, der Verordnung Gber die Rech-
nungslegung von Versicherungsunternehmen und
unter Beachtung der erganzenden Regelungen der
Satzung aufgestellt.

Grundstiicke und Gebdude werden zu Anschaffungs-
oder Herstellungskosten abziiglich planmaBiger und
auBerplanmaBiger Abschreibungen bewertet. Bei der
Ermittlung der planméaBigen Abschreibungen werden
lineare Abschreibungssatze entsprechend der voraus-
sichtlichen betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer
zugrunde gelegt. Die planmaBigen Abschreibungssatze
werden in Anlehnung an die steuerlichen Vorschriften
ermittelt.

Anteile und Ausleihungen an verbundene Unter-
nehmen, Beteiligungen sowie Ausleihungen an Unter-
nehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht,
werden zu Anschaffungskosten unter Beriicksichtigung
des gemilderten Niederstwertprinzips bewertet.

Die Bewertung der Investmentanteile erfolgt nach den
fur das Umlaufvermdgen geltenden Vorschriften zu
den Anschaffungskosten unter Beriicksichtigung des
strengen Niederstwertprinzips. Sofern die Investment-
anteile dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschafts-
betrieb zu dienen, erfolgt die Bewertung nach den

fur das Anlagevermdgen geltenden Vorschriften
(gemildertes Niederstwertprinzip). Insgesamt wurden
Investmentanteile in Héhe von 2.740.910 TEUR dem
Anlagevermogen zugeordnet.

Die Bewertung der Inhaberschuldverschreibungen

und der anderen festverzinslichen Wertpapiere erfolgt
aufgrund der Austibung des Wahlrechts geméaB & 341b
Abs. 2 HGB zu den fortgefiihrten Anschaffungskosten
unter Berlicksichtigung des gemilderten Niederstwert-
prinzips und unter Berticksichtigung des

Ausgenommen davon sind Inhaberschuldverschreibun-
gen in Hohe von 838.760 TEUR, die dem Umlaufver-
mogen zugeordnet sind.

Die Bewertung der Hypotheken- und Grundschuldfor-
derungen sowie der Schuldscheinforderungen erfolgt

gemaB § 3471c Abs. 3 HGB zu den Anschaffungskosten
zu- oder abzlglich der kumulierten Amortisation einer
Differenz zwischen den Anschaffungskosten und

dem Rickzahlungsbetrag unter Beriicksichtigung des

gemilderten Niederstwertprinzips.

Die Bewertung der Namensschuldverschreibungen
erfolgt zum Nennwert unter Berlicksichtigung

des gemilderten Niederstwertprinzips. Disagiobetrage
werden durch passive Rechnungsabgrenzung, Agio-
betrdge durch aktive Rechnungsabgrenzung auf die
Laufzeit verteilt.

Die Amortisation der Agio- und Disagiobetrage erfolgt
gemaB § 3471c Abs. 3 HGB unter Anwendung der
Effektivzinsmethode. Die Bewertung erfolgt gemafi

§ 341b Abs. 1. V. m. § 253 Abs. 3 HGB unter Bertick-
sichtigung des gemilderten Niederstwertprinzips.

Nullkupon-Namensschuldverschreibungen werden zu
Anschaffungskosten zuztiglich des anteiligen jahrlichen
Zinszuwachses ausgewiesen.

Die Bewertung der Einlagen bei Kreditinstituten sowie
der anderen Kapitalanlagen erfolgt mit den Anschaf-
fungskosten unter Beriicksichtigung des gemilderten
Niederstwertprinzips.

Auf fremde Wahrung lautende Kapitalanlagen werden
im Zeitpunkt des Zugangs mit dem aktuell glltigen
Devisenkurs umgerechnet. Zum Bilanzstichtag erfolgt
die Umrechnung mit dem Devisenkassamittelkurs.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
sind mit den Nennwerten angesetzt.

Der Verlustriicklage werden gemaB § 27 der Satzung
aus einem entstandenen Uberschuss mindestens 5 %
zugefiihrt, bis sie mindestens die Hohe von 5 % der
Deckungsriickstellung erreicht oder nach Inanspruch-
nahme wieder erreicht hat.
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Die Deckungsriickstellung wird nach den aufsichts-
behoérdlich genehmigten Geschaftsplanen gemal der
prospektiven Methode berechnet und basiert auf dem
zum Bilanzstichtag ermittelten Versichertenbestand.
Als biometrische Rechnungsgrundlagen werden in den
fur den Uberwiegenden Teil der Beitragseinnahmen
maBgeblichen Tarifen der Gruppen F und P aus den
Richttafeln von Klaus Heubeck aus dem Jahr 2005
durch kassenspezifische Verstarkungen abgeleitete
Grundwahrscheinlichkeiten angesetzt. Diesen Tarifen
liegt in der Anwartschaftszeit ein Rechnungszins von
0 % und wahrend der Rentenbezugszeit von 2,75 %
(fir Neuzugange von 2002 bis 2005), 2,00 % (fiir Neu-
zugange von 2006 bis 2011), 1,75 % (fur Neuzugénge
von 2012 bis 2014), 1,25 % (fiir Neuzugange von 2015
bis 2020 in Tarifgruppe F), 0,9 % (fir Neuzugédnge

von 2018 bis 2021 in Tarifgruppe P) bzw. 0 % (Neuzu-
gange ab 2021 in Tarifgruppe F bzw. ab 2022 in Tarif-
gruppe P) zugrunde. Zur Vorbereitung einer Verstar-
kung der biometrischen Rechnungsgrundlagen fir die
Neuzugange der Jahre 2002 bis 2005 wird eine pau-
schale Verstarkung der Deckungsriickstellung gebildet,
die zum Bilanzstichtag 15,0 Mio. EUR betragt.

Bei den fir Neuzugange geschlossenen Tarifen E,
G und K ist ein Rechnungszins in Hoéhe von 2,75 %
angesetzt.

Bei dem fiir Neuzugange geschlossenen Tarif B ist ein
Rechnungszins in Hohe von 3,0 % angesetzt. Zur Vor-
bereitung einer Absenkung des Rechnungszinses wird
eine pauschale Verstarkung gebildet, die zum Bilanz-

stichtag 1,5 Mio. EUR betragt.

Als biometrische Rechnungsgrundlagen werden in den
Tarifen B, E, G und K die Grundwahrscheinlichkeiten
gemal den Richttafeln von Klaus Heubeck aus dem
Jahr 2005 mit kassenspezifischen Modifikationen ange-
setzt. Zur Vorbereitung einer Verstarkung der biomet-
rischen Rechnungsgrundlagen wird in den Tarifen E
und G eine pauschale Verstarkung der Deckungsriick-
stellung gebildet, die zum Bilanzstichtag 7,3 Mio. EUR
betragt.

Den weiteren Tarifen (Bethel, Henkel, VK BMI, RZK des
Norddeutschen Lloyd, Scheufelen) liegen Rechnungs-
zinsen von maximal 2,75 % sowie fir den jeweiligen
Bestand modifizierte Richttafeln von Heubeck 1998
und 2005 zugrunde. Zur Vorbereitung einer Verstar-
kung der biometrischen Rechnungsgrundlagen wird
im Tarif Scheufelen eine pauschale Verstarkung der

Deckungsriickstellung gebildet, die zum Bilanzstichtag
0,2 Mio. EUR betragt.

Fur den Tarif Berufsschutz Plus betrdgt der Rechnungs-
zins 0,25 %. Die biometrischen Rechnungsgrundlagen
sind den DAV 2021 - Tafeln fiir Berufsunfahigkeitsver-
sicherungen entnommen, wobei eine Modifikation der
Invalidisierungswahrscheinlichkeiten nach Information
des Ruckversicherers vorgenommen wurde.

Fir den Tarif | (06) betragt der Rechnungszins 2,75 %.
Als biometrischen Rechnungsgrundlagen werden im
Wesentlichen die DAV 1997 - Tafeln flr Berufsunfahig-
keitsversicherungen verwendet, wobei eine Modifika-
tion der Invalidisierungswahrscheinlichkeiten nach In-
formation des Riickversicherers vorgenommen wurde.

Die Ruickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfalle wurde fir jeden Versicherungsfall, der bis
zum Abschlussstichtag eingetreten ist, einzeln ermit-
telt, und zwar, wenn der Versicherungsfall vor der Be-
standsfeststellung bekannt geworden ist, in Hhe der
zu erwartenden Leistung und, wenn der Versicherungs-
fall nach der Bestandsfeststellung bekannt geworden
ist, in Hohe der zu erwartenden Leistung abzlglich der
vorhandenen Deckungsriickstellung (Spatschadenrtick-
stellung). Die Spatschadenriickstellung umfasst auBer-
dem eine pauschale Zuschatzung fir unbekannte Spat-
schaden, die auf den Erfahrungswerten der Vorjahre
beruht. AuBerdem wurden pauschale Rickstellungen
fur Regulierungsaufwendungen in Hohe von 1 % der
Veranderung der Rickstellung fir noch nicht abgewi-
ckelte Versicherungsfalle zum Vorjahr gebildet.

Der Anteil fur das in Riickdeckung gegebene Ver-
sicherungsgeschéft an den versicherungstechnischen
Rickstellungen ergibt sich auf Basis der vertraglichen
Grundlagen mit den Rickversicherern.

Die Bewertung der Pensionsriickstellung erfolgte nach
der versicherungsmathematischen Projected-Unit-
Credit-Methode unter Ansatz der Rechnungsgrund-
lagen nach den Richttafeln 2018 G von Klaus Heubeck.
Rentenanpassungen wurden mit 2,20 %, die Gehalts-
entwicklung mit 2,50 % angesetzt. Hinsichtlich der
Fluktuation wurden unternehmensindividuelle Werte
herangezogen. Im Berichtsjahr wird ein von der
Deutschen Bundesbank vorgegebener durchschnitt-
licher Marktzinssatz von 2,06 % bei der Bewertung
der Pensionsriickstellungen zugrunde gelegt. Es
besteht fir den Unterschiedsbetrag von -204.534 EUR
(Vorjahr: -108.150 EUR), der sich aus den versiche-

rungsmathematischen Barwerten zu den Rechnungs-
zinssatzen auf Basis des 7- bzw. 10-Jahres-Durch-
schnittszeitraumes ergibt, keine Ausschittungssperre
gemaB § 253 Abs. 6 HGB. Die Pensionsriickstellung
wurde mit dem Zeitwert des Deckungsvermdgens ver-
rechnet. Der Zeitwert des Deckungsvermogens in Form
einer verpfandeten Rickdeckungsversicherung wurde
gemaB IDW RH FAB 1.021 mit dem Erfillungsbetrags-
verfahren (Passivprimat) ermittelt.

Die sonstigen Ruickstellungen sind in Hohe des nach
verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen
Erflllungsbetrags angesetzt. Bei Riickstellungen mit
einer Laufzeit von mehr als einem Jahr werden Preis-
und Kostensteigerungen berlcksichtigt und sie werden
gemal § 253 Abs. 2 HGB abgezinst.

Die Verbindlichkeiten sind zum Erfiillungsbetrag
angesetzt.

In den Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlos-
senen Versicherungsgeschaft gegeniiber Mitglieds-
und Tragerunternehmen werden erhaltene Zahlungen
ausgewiesen, zu denen bis zum Bilanzstopptermin
(Mitte Februar des folgenden Geschéftsjahres) noch
keine finale Abrechnung vorgenommen werden
konnte. Die nach diesem Termin abgerechneten Sach-
verhalte werden erst im Folgejahr beitragswirksam,
entsprechend erfolgt die Verarbeitung in der Versiche-
rungstechnik.

3. Erlauterungen zur Bilanz

Kapitalanlagen

Die Entwicklung der Kapitalanlagen ist der Ubersicht
LEntwicklung der Aktivposten” auf Seite 34 zu entneh-
men. Die gemaB § 54 RechVersV ermittelten Zeitwerte
der Kapitalanlagen sind auf Seite 36 dargestellt.

Die Angaben zum Investmentvermogen gemal § 285
Nr. 26 HGB erfolgen auf Seite 37.

Die anderen Kapitalanlagen enthalten im Wesentlichen
Genossenschaftsanteile.

Derivative Finanzinstrumente

Die Pensionskasse hat auf fremde Wahrung lautende
Vermdégensanlagen mit Buchwerten in Hohe von
insgesamt 45.624 TEUR durch Devisentermingeschéfte
abgesichert.

Der Marktwert der schwebenden Devisenverkaufe

mit Lieferverpflichtungen betrug am 31.12.2025
155.068,40 EUR. Dieser Wert gibt den Gewinn an,

der bei einer Glattstellung der Geschafte zum Bilanz-
stichtag entstanden ware. Wir verweisen in diesem
Zusammenhang auf die Angaben zu den Bewertungs-

einheiten auf Seite 38.

Anteile an verbundenen Unternehmen und

Beteiligungen

Die Angaben zu den Anteilen an verbundenen Unter-
nehmen und Beteiligungen gemaB § 285 Nr. 11 HGB

sind der Anlage auf Seite 37 zu entnehmen.

Andere Vermdégensgegenstande

In diesem Posten sind vorausgezahlte Versicherungs-
leistungen in Hohe von 14.107.523,95 EUR enthalten.

Aktiver Rechnungsabgrenzungsposten

In den sonstigen Rechnungsabgrenzungsposten sind
Agien auf Namensschuldverschreibungen in Héhe von

1.329.765,29 EUR enthalten.

Gewinnriicklagen

Stand am 01.01.2025:

Zufihrung aus dem Jahrestiberschuss
gemal § 27 Abs. 1 der Satzung: EUR
Stand am 31.12.2025:

EUR 203.951.802,55

11.156.120,83
EUR 215.107.923,38

Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

(Uberschussbeteiligung)

Stand am 01.01.2025: EUR
Entnahmen: EUR
Zufihrungen: EUR
Stand am 31.12.2025: EUR

538.390.075,85
123.236.205,68
211.966.295,73
627.120.165,90

Von der Riickstellung fir Beitragsriickerstattung
entfallen 42.588.065,73 EUR auf bereits festgelegte

und noch nicht zugeteilte Uberschussanteile, in denen
Sonderiberschisse in Hohe von 40.199.291,73 EUR
enthalten sind. Weiterhin entfallen 225.857.769,84 EUR
auf den Schlussiiberschussanteilfonds, in dem
225.857.373,84 EUR fir die Finanzierung von Schluss-
Uberschussanteilen und Schlusszahlungen zurtickgestellt
wurden. Auf den ungebundenen Teil der Riickstellung

entfallen 358.674.330,33 EUR.
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Aufgrund des Beschlusses der Vertreterversammlung
im Jahr 2025 wird den begiinstigten Versicherten fol-
gende Uberschussbeteiligung zugeteilt:

Manner und Frauen

Tarif E, G

Rentenerhéhung zum 01.07.2026 " 1,00 %
Erste Gutschrift fir beitragsfreie

Anwarter 2 0,75 %
Erste Gutschrift fir beitragszahlende

Anwarter Gruppe A 23) 0,00 %
Erste Gutschrift fir beitragszahlende

Anwarter Gruppe B 23) 0,00 %
Zweite Gutschrift fir beitragsfreie

Anwarter ¥ 0,50 %
Zweite Gutschrift fir beitragszahlende

Anwarter Gruppe AI9 0,50 %
Zweite Gutschrift fir beitragszahlende

Anwarter Gruppe B4 0,00 %

Die Gutschriften fir Anwarter werden zur Bildung eines
Gewinnguthabens verwendet, mit dem im Rentenfall
eine Zusatzrente finanziert wird. Das Gewinnguthaben
wird jahrlich mit 3,5 % verzinst.

Manner und Frauen

Tarif K

Rentenerhéhung zum 01.07.2026 0,00 %
Tarif B

Rentenerhthung zum 01.07.2026 °) 0,50 %
Bonusrente fir Anwarter 2 0,50 %
Tarif F

Rentenerhohung zum 01.01.2026 © 0,75 %
Bonusrente fir Anwarter 2,50 %
Erste Gutschrift des Sonderiberschusses

fur Anwarter® 1,00 %
Zweite Gutschrift des Sonderiberschusses

fur Anwarter 2 3,50 %

Manner und Frauen

Tarif P

Rentenerhhung zum 01.01.2026 © 0,00 %
Bonusrente fir Anwarter 7 2,50 %
Erste Gutschrift des Sonderiiberschusses

fur Anwarter & 1,00 %
Zweite Gutschrift des Sonderlberschusses

fur Anwarter 2 3,50 %

Tarif F (06)

Rentenerhéhung zum 01.01.2026 ° 1,80 %
Bonusrente fur Anwarter " 2,80 %
Erste Gutschrift des Sonderiberschusses

fur Anwarter ? 1,00 %
Zweite Gutschrift des Sonderiberschusses

fur Anwarter ? 3,80 %
Tarif P (06)

Rentenerhéhung zum 01.01.2026 1,80 %
Bonusrente fur Anwarter ” 2,80 %
Erste Gutschrift des Sonderiberschusses

fur Anwarter? 1,00 %
Zweite Gutschrift des Sonderiberschusses

fur Anwarter ? 3,80 %
Tarif | (06)

Beitragsverrechnung fiir Anwarter "% 15,00 %
Bonusrente fir Anwirter ' 18,00 %

Tarif F (12) - Vertrége, die vor 2015

begonnen haben
Rentenerhéhung zum 01.01.2026 © 1,75 %
Bonusrente fir Anwarter 2,80 %
Erste Gutschrift des Sonderiberschusses

fur Anwarter 1,00 %
Zweite Gutschrift des Sonderiberschusses
fur Anwarter 3,80 %

" Fir Rentenbeginn bis zum 01.01.2025; bei spaterem Renten-
beginn sind die Gutschriften fiir Anwarter maBgeblich.

2 In % der maBgebenden BezugsgroBe fur Anwértervertrage.

3 Fur die Aufteilung der Vertrage auf die Gruppen A und B ist
dabei die friihere mit dem Arbeitgeber vereinbarte Beitrags-
zahlung maBgeblich. Zur Gruppe A zéhlen die Vertrage, bei
denen die Beitragszahlung regelméaBig monatlich erfolgte und
zur Gruppe B die Vertrége, bei denen die Beitragszahlung
friher jahrlich zum Jahresende erfolgte.
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4 In % des maBgebenden Gewinnguthabens.

% Fir Rentenbeginn bis zum 01.01.2025; bei spaterem Renten-
beginn ist die Bonusrente fir Anwarter maBgeblich.

®  Fur Rentenbeginn bis zum 01.01.2024; bei spaterem Renten-
beginn ist die Bonusrente fir Anwarter maBgeblich.

" In % der maBgebenden BezugsgroBe fur Anwértervertrage;
fur Versicherte, die vor dem 31.12.2024 das 60. Lebensjahr
vollendet hatten, wird die bereits erhaltene Garantieverzin-
sung in Abzug gebracht.

Manner und Frauen

Tarif F (12) — Vertrage, die nach 2014
begonnen haben

Rentenerhéhung zum 01.01.2026 © 2,25 %
Bonusrente fir Anwarter 2,80 %
Erste Gutschrift des Sonderlberschusses

fur Anwarter ? 1,00 %
Zweite Gutschrift des Sonderlberschusses

fur Anwarter ? 3,80 %
Tarif P (18)

Rentenerhdhung zum 01.01.2026 © 0,00 %
Bonusrente fir Anwarter 2,80 %
Erste Gutschrift des Sonderlberschusses

fur Anwarter 2 1,00 %
Zweite Gutschrift des Sonderlberschusses

fur Anwarter 3,80 %

Tarif F (21)
Monatlicher Zuschlag fir jeden

Monat des Jahres 2026 1% 20,00 %
Rentenerhohung zum 01.01.2026 © 2,25 %
Bonusrente fur Anwarter 'V 2,80 %
Erste Gutschrift des Sonderiberschusses

fur Anwarter 2 1,00 %
Zweite Gutschrift des Sonderibersch 3,80 %

fur Anwarter 2

Tarif P (22)
Monatlicher Zuschlag fir jeden

Monat des Jahres 2026 1% 20,00 %
Rentenerhohung zum 01.01.2026 © 0,00 %
Bonusrente fiir Anwarter ' 2,80 %

Erste Gutschrift des Sondertberschusses
fur Anwarter 2 1,00 %

Tarif Berufsschutz Plus
Rentenerhhung zum 01.01.2026 ™ 3,50 %
Bonusrente fir Anwarter '¥ 30,00 %

8 In % der maBgebenden BezugsgroBe fiir Anwartervertrage;
fur Versicherte, die vor dem 31.12.2024 das
60. Lebensjahr vollendet hatten, wird die bereits
erhaltene und nach Verrechnung mit dem Bonus verblei-
bende Garantieverzinsung in Abzug gebracht.

9 In % der maBgebenden BezugsgroBe fir Anwértervertrage;
fur Versicherte, die vor dem 31.12.2024 das 62.
Lebensjahr vollendet hatten, wird die bereits erhaltene
Garantieverzinsung in Abzug gebracht.

9" In % der monatlichen Rente fiir die Dauer eines Jahres.

Manner und Frauen

Henkel

Rentenerhéhung zum 01.01.2026 ™ 5,50 %
Bethel

Rentenerhdhung zum 01.01.2025 '© 1,00 %
Erhohung fur Anwarter 1,00 %
Tarif VK BMI

Rentenerh6hung zum 01.01.2026 0,00 %
Erhéhung fur Anwarter 0,00 %
Tarif RZK des Norddeutschen Lloyd
Rentenerhdhung zum 01.01.2026 0,00 %
Erhdhung der Anwarter 0,00 %
Tarif Scheufelen

Rentenerh6hung zum 01.01.2026 2,50 %
Bonusrente fir Anwarter 2,50 %

™ In % der maBgebenden BezugsgroBe fiir Anwértervertrage;
fur Versicherte, die vor dem 01.01.2026 eine Rente bean-
spruchen, wird die Erhéhung um 1,25 % reduziert.

12 In % des vertraglich vereinbarten Beitrags.

3 In % der versicherten Rente, wenn der Leistungsfall im Jahr
2026 eintritt.

™ Fur Rentenbeginn bis zum 01.01.2024.

9 Fir Vertrage, die den Anpassungsstichtag am 01.01.2026
haben.

'®  Fir Rentenbeginn bis zum 31.12.2024.

Aus dem Bilanzjahr 2024 liegen keine verteilungs-
fahigen Bewertungsreserven vor.

Pensionsriickstellungen

Die ausgewiesene Netto-Rickstellung ergibt sich
durch Saldierung des versicherungsmathematischen
Barwertes der Gesamtverpflichtung in Hohe von
13.252.025 EUR mit dem Zeitwert des Deckungsver-
maogens in Héhe von 4.062.771 EUR.

Sonstige Riickstellungen

Fir die Zahlungsverpflichtungen der HPK wurden
Riickstellungen in Hohe von 166.222,34 EUR gebildet,
denen Forderungen in gleicher Hohe an einen Treu-
hander gegeniberstehen. Die Mittel werden vom
Treuhander zur Absicherung der Zahlungsverpflich-
tungen der HPK treuhdnderisch verwaltet. Aufgrund
der Ausgestaltung des Treuhanderverhaltnisses glei-
chen sich die gegenldufigen Wertanderungen und
Zahlungsstrome im kommenden Jahr voraussichtlich
vollstandig aus.
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Verbindlichkeiten aus dem selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschaft

Die im Unterposten E.I.1. der Bilanz enthaltenen ver-
zinslich angesammelten Uberschussanteile betragen
54.417.242,63 EUR (Vorjahr: 62.736.814,43 EUR).

Passiver Rechnungsabgrenzungsposten

Der Rechnungsabgrenzungsposten enthalt Disagien
auf Namensschuldverschreibungen in Hohe von
225.045,38 EUR.

4. Erlauterungen zur Gewinn- und
Verlustrechnung

Die im Posten I.1. der Gewinn- und Verlustrechnung
ausgewiesenen gebuchten Beitrage mit Gewinn-
beteiligung in Hohe von 279.097.403,96 EUR (Vorjahr:
273.082.337,58 EUR) gliedern sich wie folgt auf:

2025 2024
Laufende Beitrdage EUR  275.014.997,04 269.347.417,05
Einmalbeitrage EUR 4.082.406,92 3.734.920,53

Der Riickversicherungssaldo ermittelt sich wie folgt:

2025 2024
Abgegebene Riickver-
sicherungsbeitrage EUR 853.519,94 895.557,11
abzgl. Anteil der Riick-
versicherer an den Aufw.
fur Versicherungsfalle EUR -  152.852,57 -119.760,55
abzgl. Anteil der Riick-
versicherer an der Ver-
anderung der versiche-
rungstechnischen
Rickstellungen EUR - 269.54942 -348.927,52
abzgl. erhaltene
Gewinnbeteiligung EUR - 172.356,19  -167.316,74
Rickversicherungsaldo  EUR 258.761,76 259.552,30

Die im Posten 1.4. ausgewiesenen sonstigen ver-
sicherungstechnischen Ertrdge betreffen in Hohe
von 461.141,20 EUR freigewordene verzinslich
angesammelte Uberschussanteile.

AuBerplanméaBige Abschreibungen gemal3 § 253 Abs.
3 Satz 5 HGB wurden im Geschaftsjahr 2025 in Hohe
von 34.231.714,06 EUR (Vorjahr: 24.212.916,48 EUR)
vorgenommen. AuBerplanmaBige Abschreibungen
gemaB § 253 Abs. 3 Satz 6 HGB sind nicht vorgenom-
men worden.

Die Ertrage aus der Wahrungsumrechnung betragen
96.063,66 EUR (Vorjahr: 570.264,33 EUR), Aufwendun-
gen aus der Wahrungsumrechnung sind in Hohe von
276.857,41 EUR (Vorjahr: 15.964,21 EUR) entstanden.

Der Zinsaufwand aus der Pensionsriickstellung
und der Ausgleichsverpflichtung fir Jubildums-
zahlungen betragt insgesamt 244.455,00 (Vorjahr:
219.465,00 EUR).

Im sonstigen Aufwand ist ein einmaliger Effekt aus
der erstmaligen Anwendung des IDW RH FAB 1.021
in Hohe von 971.233,71 EUR enthalten.

5. Sonstige Angaben

Die Mitglieder des Vorstandes und des Verwaltungs-
rates sind auf Seite 6 genannt.

Am Bilanzstichtag bestanden keine Kredite an Mit-
glieder des Vorstandes und des Verwaltungsrates.

Zum Bilanzstichtag bestehen, unter Berlcksichtigung
einer Durchschau durch die Beteiligungsvehikel,
sonstige finanzielle Verpflichtungen aus Beteiligungs-
zusagen fuir Unternehmensbeteiligungen sowie fiir
Investmentvermdgen in Hohe von 328,6 Mio. EUR.
Von den Beteiligungszusagen entfallen 15,1 Mio. EUR
auf verbundene Unternehmen.

Die Unterdeckung zwischen dem versicherungs-
mathematisch ermittelten Wert der mittelbaren Pen-
sionsverpflichtungen und dem auf die Hamburger
Pensionsverwaltung eG entfallenden tatsachlichen

Kassenvermogen der Hamburger Unterstitzungs-
kasse Nr. 1 e.V. betragt 92.530,58 EUR.

YWDER UBERSCHUSS
WIRD SICH IM
GESCHAFTSJAHR 2026
VORAUSSICHTLICH AUF
DEM NIVEAU DES
JAHRES 2025 BEWEGEN.




ENTWICKLUNG DER AKTIVPOSTEN

Bilanzwerte Zugange Umbuchungen Abgange Zuschreibungen Abschreibungen Bilanzwerte
Vorjahr Geschaftsjahr

EUR EUR EUR EUR EUR EUR EUR

40.797.597 39.810.768

106.873.485 2.034.395 97.731.871
33.574.503 = 27.076.712
1.553.412.469 656.377 1.487.736.470
1.059.575 = 1.059.575

1.694.920.032 2.690.771 1.613.604.628

4.111.507.833 4.290.510.556

814.471.765 1.205.887.549

110.918 100.873
595.576.875 512.385.552
17.787.351 16.583.338
389.000.000 256.000.000
844.651 891.178
5.929.299.393 6.282.359.046

Insgesamt 7.665.017.022 7.861.588.861 7.558.270.682 2.692.521 35.253.278 7.935.774.443
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ENTWICKLUNG DER AKTIVPOSTEN

Zeitwerte der Kapitalanlagen gemaB § 54 RechVersV per 31.12.2025

Grundstlcke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten

auf fremden Grundstiicken " R
Anteile an verbundenen Unternehmen 2 96.265.186,26
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 3) 234.631.711,00
Beteiligungen # 1.848.777.771,61
Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht & 1.147.749,08
Aktien, Antgile oder Akti(.-:‘n an Investmentvermdgen und andere nicht 4.864.429.019,65
festverzinsliche Wertpapiere

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere © 1.203.176.314,16
Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen ” 101.258,79
Namensschuldverschreibungen ® 530.364.662,22
Schuldscheinforderungen und Darlehen & 16.095.094,25
Einlagen bei Kreditinstituten 2 256.000.000,00
Andere Kapitalanlagen ? 891.178,46

Summe 9.114.279.945,48

' Die Zeitwerte der einzelnen Objekte werden grundsatzlich nach der Ertragswertmethode im Rahmen von Wertgutachten
aus dem Jahr 2025 ermittelt.

2 Der Zeitwert der PE-Beteiligungsgesellschaft S.a r.l. entspricht dem Wert des anteiligen Eigenkapitals des verbundenen
Unternehmens zum Bilanzstichtag. Die Zeitwerte der anderen verbundenen Unternehmen entsprechen den jeweiligen
Buchwerten bzw. deren Nettoinventarwerten zum Bilanzstichtag.

3 Der Zeitwert der Genussrechte entspricht den Zeitwerten der durch das verbundene Unternehmen gehaltenen
Unternehmensbeteiligungs-Engagements, die anhand der zugrunde liegenden Beteiligungen und den dazugehdrigen
Vermdgensermittlungen unter Verwendung der branchentiblichen Bewertungsmethoden ermittelt werden.

4 Die Zeitwerte werden grundsatzlich anhand des Nettoinventarwerts der Beteiligungen zum Bilanzstichtag ermittelt.
> Die Ermittlung der Zeitwerte erfolgt zu den zum Bilanzstichtag von den Fondsgesellschaften ermittelten Kurswerten.
® Die Zeitwerte werden anhand des Bérsenkurses zum Bilanzstichtag ermittelt.

) Die Zeitwerte werden nach der Renditebewertung nach Moosmiiller ermittelt.

8 Die Ermittlung der Zeitwerte erfolgt anhand des Kreditrisikos zzgl. entsprechender Risikoaufschlage.
Das Kreditrisiko orientiert sich an der Art der Gattung und dessen Rating.

9 Der Zeitwert entspricht dem Buchwert.

Bei Anteilen an verbundenen Unternehmen mit Buchwerten in Hohe von 1.650 TEUR und einem Zeitwert in
Hohe von 183 TEUR ist eine Abschreibung unterblieben, da keine dauerhafte Wertminderung vorliegt.

Bei den Inhaberschuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren mit einem Buchwert von
insgesamt 176.500 TEUR und einem Zeitwert in Hohe von 168.128 TEUR bestehen stille Lasten in Hohe von
8.372 TEUR. Ferner bestehen bei Namensschuldverschreibungen sowie Schuldscheinforderung und Darlehen
mit einem Buchwert von insgesamt 52.349 TEUR und einem Zeitwert in Hohe von 47.425 TEUR stille Lasten in
Hohe von 4.924 TEUR. Abschreibungen wurden nicht vorgenommen, da an der Bonitat der Emittenten keine
Zweifel bestehen.

In die Uberschussbeteiligung einzubeziehende Kapitalanlagen gemaB § 54 Satz 3 RechVersV

Die Gegeniiberstellung der Zeitwerte samtlicher Kapitalanlagen (9.114,3 Mio. EUR) mit den Anschaffungskosten
(7.935,8 Mio. EUR) ergibt per 31. Dezember 2025 einen Saldo in Hohe von 1.178,5 Mio. EUR.

Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen per 31.12.2025

Name und Sitz des Unternehmens Eigenkapital Anteil Ergebnis
PE-Beteiligungsgesellschaft S.a r.l, Luxemburg " 2.000 TEUR 82,50% -156 TEUR
HPK 1 GmbH, Hamburg 44 TEUR 100,00% 0,3 TEUR
GGT Grundstiickgesellschaft Tierparkallee mbh & Co. KG, Hamburg 1.743 TEUR 99,95% 14.324 TEUR
HPPI S.A. SICAV-SIF - HPPI K, Luxemburg ? 1.209.817 TEUR 100,00% 69.197 TEUR
HPPI S.A. SICAV-SIF - HPPD, Luxemburg ? 1.185.183 TEUR 65,03% 46.634 TEUR
Leipziger Platz HP GmbH & Co. geschlossene

Investmentkommanditgesellschaft, Hamburg 3 5.690 TEUR 100,00% -860 TEUR
Berlin LP 14-16 GmbH & Co. geschlossene

Investmentkommanditgesellschaft, Hamburg 105.804 TEUR 37,50% -16.147 TEUR
LCN European Fund Ill (GRI) SLP, Luxemburg ¥ 1 TEUR 64,39% -894 TEUR
LCN Sterling Fund SLP, Luxemburg ¥ 2.138 TGBP 27,95% -8.799 TGBP
Mannheim Quartiers-Beteiligungs-GmbH & Co. KG > 5.504 TEUR 37,80% 0 TEUR

) Die Daten wurden dem Jahresabschluss per 31.12.2024 entnommen.

)

2 Die Daten wurden dem Jahresabschluss per 30. September 2025 entnommen.

3 Die Daten wurden dem Jahresabschluss per 30. September 2024 entnommen.

4 Die Daten wurden dem Quartalsbericht per 30. September 2025 entnommen.
)

> Die Daten wurden dem vorlaufigen Jahresabschluss 2024 entnommen.

Angaben zum Investmentvermdgen gemaB § 285 Nr. 26 HGB per 31.12.2025
Marktwert saldierte stille Ausschittung

Reserve
Art des Fonds/Anlageziel TEUR TEUR TEUR
HPK Inka Feederfonds / Mischfonds 1.340.357 96.063 0
HPK INKA Strategiefonds / Mischfonds 1.345.458 165.900 57.494
HPPI S.A. SICAV-SIF -HPPI Al (A) / Mischfonds 507.337 137.294 14.853
AXA Real Invest HPK / Immobilienfonds 528.413 132.972 0
F&C HI Real Invest HP / Immobilienfonds 189 0 0
Patrizia Real Invest HP Anteile K / Immobilienfonds 65.403 10.363 0
Mannheim Q6/Q7 / Immobilienfonds 71.383 5.257 0
Primevest Parking Fund IV - Anteilscheinklasse K / Immobilienfonds 52.607 1.791 0
Patrizia Value Add HP SICAV-FIS K / Immobilienfonds 60.335 0 0
Hamburg Team Urbane Themenimmobilien / Immobilienfonds 105.221 0 0
KanAm Grund European Cities HP Anteilsscheinkl. A / Immobilienfonds 432.847 5.254 0
HP Real Invest Anteile K / Immobilienfonds 46.638 0 0
AM Alpha HPV Feeder SICAV Class A / Immobilienfonds 48.666 0 0
HP Logistik Invest Europa - AK K / Immobilienfonds 76.028 9.816 0
HP real opportunities (Anteilklasse K) / Immobilienfonds 164.494 8.636 0
HP NL Invest 19.055 573 0
Summe 4.864.429 573.918 72.347

Die hier aufgefiihrten Fonds kdnnen borsentédglich zuriickgegeben werden. Mit Ausnahme des HPK INKA Strategie-
fonds und der HPPI S.A. SICAV-SIF - HPPI Al (A) sind alle Fonds gem. § 341 b Abs. 2 HGB dem Anlagevermdgen zu-
geordnet. Der HPK INKA Strategiefonds sowie der HPPI S.A. SICAV-SIF werden nach dem strengen Niederstwert-

prinzip bewertet.
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Bestatigungsvermerk des
unabhangigen Abschlussprifers

An die HAMBURGER PENSIONSKASSE VON 1905 Versi-
cherungsverein auf Gegenseitigkeit, Hamburg

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der HAMBURGER PEN-
SIONSKASSE VON 1905 Versicherungsverein auf Ge-
genseitigkeit, Hamburg, — bestehend aus der Bilanz
zum 31. Dezember 2025 und der Gewinn- und Verlust-
rechnung flr das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2025 sowie dem Anhang, einschlieBlich
der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden — geprift. Darliber hinaus haben wir den Lage-
bericht der HAMBURGER PENSIONSKASSE VON 1905
Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit fiir das Ge-
schaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025
geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnisse

+ entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen
wesentlichen Belangen den deutschen, flr Versiche-
rungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiih-
rung ein den tatséchlichen Verhéltnissen entspre-
chendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der
Pensionskasse zum 31. Dezember 2025 sowie ihrer
Ertragslage fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2025 und

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

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

sere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die Ord-
nungsmaBigkeit des Jahresabschlusses und des Lage-

berichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und
des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungs-
maBiger Abschlusspriifung durchgefihrt. Unsere Ver-
antwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen
ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers
fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lagebe-
richts” unseres Bestatigungsvermerks weitergehend be-
schrieben. Wir sind von der Pensionskasse unabhdngig
in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtli-
chen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben un-
sere sonstigen deutschen Berufspflichten in Uberein-
stimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Wir sind
der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungs-
nachweise ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zum Jahresab-
schluss und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat sind fur
die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonsti-
gen Informationen umfassen:

« den Bericht des Aufsichtsrats

+ die Ubrigen Teile des Geschaftsberichts — ohne wei-
tergehende Querverweise auf externe Informationen
— mit Ausnahme des gepriiften Jahresabschlusses,
des gepriiften Lageberichts sowie unseres Bestati-
gungsvermerks.

Der Aufsichtsrat ist flr den Bericht des Aufsichtsrats ver-
antwortlich. Im Ubrigen sind die gesetzlichen Vertreter
fur die sonstigen Informationen verantwortlich.

Der Aufsichtsrat ist flr den Bericht des Aufsichtsrats ver-
antwortlich. Im Ubrigen sind die gesetzlichen Vertreter
fur die sonstigen Informationen verantwortlich.

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

+ wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss,
zum Lagebericht oder unseren bei der Priifung er-
langten Kenntnissen aufweisen oder

+ anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

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

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die
Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen,
fur Versicherungsunternehmen geltenden handels-
rechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen
entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaBi-
ger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Pensionskasse vermittelt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die internen
Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deut-
schen Grundsétzen ordnungsmaBiger Buchfiihrung als
notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines
Jahresabschlusses zu ermoglichen, der frei von wesent-
lichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungsle-
gung und Vermogensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die ge-
setzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahigkeit
der Pensionskasse zur Fortfliihrung der Unternehmensta-
tigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verant-
wortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fort-
fihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig,
anzugeben. Darliber hinaus sind sie dafir verantwortlich,
auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes
der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzie-
ren, sofern dem nicht tatséchliche oder rechtliche Gege-
benheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fur die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Pensionskasse ver-
mittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetz-
lichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risi-
ken der zuklnftigen Entwicklung zutreffend darstellt.
Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir
die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als
notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines La-
geberichts 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 der Pensionskasse zur
Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die
Priifung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts

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

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal an Sicher-
heit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Uberein-
stimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung
durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Dar-
stellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen
aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren
und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinf-
tigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln
oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresab-
schlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Waéhrend der Prifung Gben wir pflichtgeméaBes Ermes-
sen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Daruber hinaus

= identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesent-
licher falscher Darstellungen im Jahresabschluss und
im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen
oder Irrtiimern, planen und fiihren Priifungshand-
lungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Pri-
fungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus do-
losen Handlungen resultierende wesentliche falsche
Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist hdher als das
Risiko, dass eine aus Irrtiimern resultierende wesent-
liche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da
dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken,
Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, ir-
refihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen
interner Kontrollen beinhalten konnen.
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= erlangen wir ein Verstandnis von den fir die Pri-
fung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollen und den fiir die Priifung des Lageberichts
relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um Pri-
fungshandlungen zu planen, die unter den gegebe-
nen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit
dem Ziel, ein Prufungsurteil zur Wirksamkeit interner
Kontrollen der Pensionskasse bzw. dieser Vorkeh-
rungen und MafBnahmen abzugeben.

= 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 zusammenhangenden Anga-
ben.

= ziehen wir Schlussfolgerungen tber die Angemes-
senheit des von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fort-
fihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der
Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob
eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang
mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Pensions-
kasse zur Fortfliihrung der Unternehmenstatigkeit
aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kom-
men, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht,
sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die
dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss und im
Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese
Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Pri-
fungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum
Datum unseres Bestdtigungsvermerks erlangten
Prafungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Ge-
gebenheiten kdnnen jedoch dazu flihren, dass die
Pensionskasse ihre Unternehmenstatigkeit nicht
mebhr fortflhren kann.

Hamburg, den 30. Juni 2026
Forvis Mazars GmbH & Co. KG

Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Thomas Volkmer
Wirtschaftsprifer

Ole Keppeler

Wirtschaftsprifer

= Dbeurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des
Jahresabschlusses insgesamt einschlieBlich der An-
gaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde
liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so dar-
stellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfih-
rung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Pensionskasse vermittelt.

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

= flhren wir Prifungshandlungen zu den von den ge-
setzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorien-
tierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis
ausreichender geeigneter Priifungsnachweise voll-
ziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsori-
entierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern
zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach
und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zu-
kunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen.
Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunfts-
orientierten Angaben sowie zu den zugrunde lie-
genden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht
ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige
Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten
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, einschlieBlich etwaiger bedeutsamer
Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer
Prifung feststellen.

BERICHT DES VERWALTUNGSRATES

Der Verwaltungsrat hat sich 2026 vom Vorstand tber
den Geschéftsverlauf des Jahres 2025 und die laufende
Geschaftstatigkeit im Jahr 2026 berichten lassen. Er hat
insbesondere den Jahresabschluss 2025 gepriift und
ihn der Vertreterversammlung am 17.09.2026 zur Fest-
stellung vorgelegt.

Die laufende Geschaftsfiihrung des Vorstandes sowie
der Rechnungs- und Verwaltungsdienst wurden
durch den Ausschuss des Verwaltungsrates zusatzlich
geprift (§ 16 der Satzung). Die laufend getatigten,
quartalsweise listenmaBig erfassten Vermdgensbewe-
gungen wurden der Priifungskommission vorgelegt.
Die Priifungskommission priifte auBerdem den Jahres-
abschluss 2025, wobei ihr auch der vom Vorstand
erstellte Geschaftsbericht sowie der Bericht des
Wirtschaftsprifers fir das Geschaftsjahr 2025 zur
Verfligung standen. Der Vorstand gab ergdnzende
Auskinfte.

Hamburg, den 16. September 2026

Volker Schlinge
Vorsitzender des Verwaltungsrates

Peter Keitel

Dr. Philip Merten

Ahmed Zaitoun

Werner Giselbrecht

Markus Fischer

Anlass zu Beanstandungen des Jahresabschlusses 2025
war nicht gegeben. Einwendungen waren nicht zu er-
heben. Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss
2025 wurde von der Prifungskommission gebilligt.

Die Priifungskommission des Verwaltungsrates schlief3t
sich dem von der Forvis Mazars GmbH & Co. KG Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesell-
schaft erteilten Bestatigungsvermerk fiir den Jahres-
abschluss 2025 an und empfiehlt dem Verwaltungsrat,
diesen Jahresabschluss gemal3 § 16 der Satzung der
Vertreterversammlung zur Feststellung vorzulegen

und der Vertreterversammlung die Entlastung des
Vorstands vorzuschlagen.

Alfons GroB
Stellv. Vorsitzender

Dr. Lars Jendrian

Nicolas Bolt-Bevilacqua

Guido Karg

Christian Althoff

Rolf Wiederhold
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