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Funf-Jahres-Uberblick

2025 2024 2023 2022 2021
Gebuchte Beitrage EUR 13.435.837 21.865.357 33.631.002 115167931 438134452
- Veranderung % -38,6 -35,0 -70,8 -737 6235
utwendungen fir EUR 129152722 130092945 127634749 125724915 98769815
ersorgungsfalle
Aufwendungen fur den
Pensionsfondsbetrieb EUR 2.358.014 2.589.165 2.809.029 2.786.599 2541424
Kapitalanlageergebnis EUR 24754273 24.408.989 22.999.422 20.743.484 19.519.888
Rohtberschuss EUR 263.099 305.288 257.855 583.800 716.628
Jahresuberschuss EUR 241849 305.288 257.855 583.800 716.570
Kapitalanlagen® EUR 1.747.733641 1.805.688.439 1.780.195.656 1.740.046.083 2.114.141.054
Pensionsfondstechnische
Ruckstellungen EUR 1734619435 1.792.874.833 1.767.034.217 1.726.906.160 2.100.549.809
Eigenkapital EUR 13.312.755 13.070.907 12.765.618 12.507.764 11.923.964
Versorgungsverhaltnisse Anzahl 21.344 21.934 22558 23.351 23.848
Y Die ausgewiesene Summe beinhaltet auch Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern.
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1. Verwaltungsorgane der Gesellschaft

1.1, Aufsichtsrat

Bjérn Bohnhoff Vorsitzender

Vorstandsmitglied der
Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung AG,
Koln

Ulrich Christmann Vorstandsmitglied der
ZUrich Beteiligungs-AG (Deutschland),
Frankfurt am Main

Stefan Vollmer-Weis Leiter Wholesale Deutschland seit 04.02.2025
DWS International GmbH, Frankfurt am Main
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1.2 Vorstand

Dr. Alexander Katzur Vorsitzender

Vorstandsbereich |

(Koordination der Geschéaftsbereiche, Vertretung der AG
nach auf3en, Datenschutz, Governance, Compliance,
DDBR-Geschéaftssparte, Fraud, Risikomanagement,
Interne Revision, Bestandsverwaltung und
Leistungsbearbeitung, Rechenzentrum und
Informationstechnologie, Produktmanagement, IT-
Datensicherheit, Recht)

Martina Régnier Vorstandsbereich llI

(Vertriebsunterstitzung Bank, Vertriebsunterstitzung
Exklusiv- und Maklervertrieb, GroBausschreibungen)

Dr. Jens Wagener Vorstandsbereich I

(Aktuariat, Investment Controlling und Administration,
Rechnungswesen, Steuern)
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2. Lagebericht

2.1. Geschéaftstatigkeit der Deutscher Pensionsfonds AG

21.1.  Uberblick

Die Deutscher Pensionsfonds AG vervollstandigt das Produktangebot der Zurich Gruppe Deutschland im
Bereich der betrieblichen Altersvorsorge. Um fur die vielfaltigen Ausgestaltungsmoglichkeiten von
Pensionsverpflichtungen individuelle Loésungen zur Auslagerung anbieten zu kénnen, setzt die Deutscher
Pensionsfonds AG auf modular aufgebaute Produkte, die durch ein professionelles Anlagemanagement
abgerundet werden. Durch die strategische Kooperation zwischen der Deutsche Bank AG und der Zurich
Gruppe Deutschland verfugt die Deutscher Pensionsfonds AG Uber einen breiten Multi-Channel-
Vertriebsansatz.

2.1.2. Die Produkte

Die Deutscher Pensionsfonds AG bietet die Mdglichkeit der Ablésung von bestehenden Pensionszusagen
Uber die Nutzung des § 3 Nr.66 EStG. Bestehende Pensionszusagen werden dabei im Rahmen des
§ 3 Nr. 66 EStG bilanzverkirzend auf die Deutscher Pensionsfonds AG ausgelagert. Mit den
Pensionspléanen 8, 9 und 11 bietet die Deutscher Pensionsfonds AG Lésungen sowohl fir GroRkunden als
auch fur Ubertragungen von kleineren bis mittleren Versorgungswerken sowie fir Einzelzusagen an.

Unsere nicht-versicherungsférmigen Pensionsplane 8, 9 und 11 im Uberblick:

Pensionsplan 8: Dieser richtet sich an Unternehmen, denen die Mdglichkeiten einer individuell
abgestimmten Kapitalanlage oder auch einer Anlage in Ruckdeckungsversicherungen wichtig sind.
Pensionsplan 9: Der Pensionsplan richtet sich an Konzerne, die eine Auslagerung der
Pensionsverpflichtungen mehrerer Gesellschaften des Konzerns umsetzen méchten. Er ermdglicht
einen biometrischen Risikoausgleich fir Langlebigkeit zwischen Tochterunternehmen. Die
Kapitalanlage wird individuell mit dem Tragerunternehmen abgestimmt und individuelle Services
werden vereinbart.

Pensionsplan 11: Dieser zielt auf kleine und mittlere Unternehmen sowie Gesellschafter-
Geschaftsfuhrer ab. Der Pensionsplan 11 beinhaltet einen optionalen biometrischen Risikoausgleich
fur Langlebigkeit zwischen nicht durch einen Konzern verbundenen Tragerunternehmen. Neben einer
verbindlichkeitenorientierten Kapitalanlage, die Uber einen Spezialfonds abgebildet wird, stehen drei
weitere gemanagte Kapitalanlagestrategien fur die Tragerunternehmen zur Auswahl.

2.1.3. RegelmaBige Informationen zur Nachhaltigkeit der Kapitalanlage in den angebotenen
Finanzprodukten

In Zusammenarbeit mit zwei Tragerunternehmen hat die DPAG zwei Kapitalanlagen angeboten, bei denen
Nachhaltigkeitsaspekte berlcksichtigt werden. Diese Kapitalanlagen sind im Rahmen des Pensionsplans 8
aufgelegt worden. Hierbei handelt es sich um die beiden Spezialfonds (Sondervermdgen) ,Deutsche GPF*
sowie ,DBV1" Diese sind keine Finanzprodukte, in deren Kapitalanlage Neukunden investieren kdnnen.

Als Finanzmarktteilnehmer im Sinne der Verordnung (EU) 2019/2088 des Européischen Parlaments und des
Rates vom 27.11.2019 Uber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor
(sog. ,Offenlegungsverordnung® oder ,Transparenzverordnung’) ist die Deutscher Pensionsfonds
Aktiengesellschaft zur Offenlegung von bestimmten nachhaltigkeitsbezogenen Informationen verpflichtet. Im
Folgenden finden Sie die Information nach Artikel 11 der Verordnung (EU) 2019/2088 fur die von der DPAG
vertriebenen Finanzprodukte.

Sofern das Produkt in die Kapitalanlage ,Deutsche GPF Spezialfonds® oder in den ,DBV1 Spezialfonds®
investiert ist, gilt:

Bei diesem Finanzprodukt erfolgt die Kapitalanlage vollstandig in einem Spezialfonds (Sondervermégen). Bei
den Informationen zur Nachhaltigkeit der Kapitalanlage ist die Deutscher Pensionsfonds AG auf Angaben des
Fondsmanagers angewiesen. Die nachfolgende Darstellung beruht auf diesen Angaben.
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Mit dem Finanzprodukt wurden im Jahr 2025 6kologische oder soziale Merkmale beworben bzw. geférdert
(Artikel 8 der Verordnung (EU) 2019/2088). Leider wurden zum Zeitpunkt der Erstellung dieses
Geschaftsberichts die regelmaligen Informationen nach Artikel 11 der Verordnung (EU) 2019/2088 fir das
letzte abgelaufene Geschéaftsjahr der Fonds durch den Fondsmanager noch nicht verdffentlicht. Daher werden
wir diese auf unserer Website https://www.deutscher-pensionsfonds.com/de-de/nachhaltigkeitsbezogene-
offenlegung unter ,Angaben auf Produktebene” vertffentlichen, sobald der Fondsmanager den Jahresbericht
des jeweiligen Fonds verdffentlicht hat und wir die Information unsererseits geprift haben. In dieser
Veroffentlichung werden Sie auch Informationen dazu erhalten, wie die wichtigsten nachteiligen
Nachhaltigkeitsauswirkungen bei der Kapitalanlage im letzten abgelaufenen Geschéaftsjahr des Fonds
bertcksichtigt wurden.

Aus diesem Grunde finden Sie im Anhang dieses Lageberichtes ..

... zum ,Deutsche GPF Spezialfonds® die Verdffentlichung nach Artikel 11 der
Verordnung (EU) 2019/2088 ,RegelmaBige Informationen zu den in Artikel 8 Abséatze 1, 2 und 2a der
Verordnung (EU) 2019/2088 und Artikel 6 Abs.1 der Verordnung (EU) 2020/852 genannten
Finanzprodukten® fur das vorletzte abgelaufene Geschéftsjahr des Fonds mit Stand 29.11.2024.
Hierbei handelt es sich um den aktuell gultigen Stand der Information aus dem letzten verdffentlichten
Jahresbericht des Spezialfonds.

.. zum ,DBV1 Spezialfonds® die Veroffentlichung nach Artikel 11 der Verordnung (EU) 2019/2088
,RegelmaBige Informationen zu den in Artikel 8 Absétze 1, 2 und 2a der Verordnung (EU) 2019/2088
und Artikel 8 Abs. 1 der Verordnung (EU) 2020/852 genannten Finanzprodukten® fir das vorletzte
abgelaufene Geschaftsjahr des Fonds mit Stand 31.10.2024. Hierbei handelt es sich um den aktuell
gultigen Stand der Information aus dem letzten ver6ffentlichten Jahresbericht des Spezialfonds.

Fur alle sonstigen Produkte gilt:

Mit diesem Finanzprodukt werden weder ékologische oder soziale Merkmale beworben oder geférdert noch
wird eine nachhaltige Investition angestrebt. Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen
berlcksichtigen nicht die EU-Kriterien fur &kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten. Aufgrund der
Ausgestaltung der Anlagestrategie, die keine Okologischen und sozialen Merkmale verfolgt, werden die
wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren nicht bertcksichtigt.

2.1.4. Die Vertriebspartner

Die Deutscher Pensionsfonds AG verfolgt einen Multi-Channel-Vertriebsansatz. Zu diesem Zweck hat die
Deutscher Pensionsfonds AG Vertriebsvereinbarungen mit der Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung
AG einerseits und der Deutsche Bank AG und der DWS Beteiligungs GmbH andererseits abgeschlossen.
Damit sind far den Vertrieb von Pensionsfondsprodukten die gesamten Vertriecbswege der Zurich Gruppe
Deutschland und der Deutsche Bank Gruppe erschlossen.

2.2.  Die allgemeine wirtschaftliche Lage in der Bundesrepublik Deutschland

2.21. Deutsche Wirtschaft im Jahr 2025 mit verhaltenen Erholungstendenzen

Die gesamtwirtschaftliche Lage in Deutschland hatte im Jahr 2025 nach zwei Rezessionsjahren leichte
Erholungstendenzen zeigen kénnen, verharrte jedoch insgesamt in einer ausgepragten Schwachephase. Die
exportorientierte Industrie stand weiterhin unter hohem Anpassungsdruck, bedingt durch im internationalen
Vergleich hohe Arbeits- und Energiekosten sowie regulatorische Anforderungen. Zuséatzliche Hemmnisse
ergaben sich 2025 aus erhdhten US-Einfuhrzéllen sowie der Aufwertung des Euros gegentber den
Wahrungen wichtiger Handelspartner. Aul3erhalb der Eurozone verschlechterte sich dadurch die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit deutscher Exporte auf wichtigen internationalen Absatzmérkten. Erschwerend kam
hinzu, dass China zunehmend als Konkurrent fir deutsche Industrieprodukte auftritt und zugleich bei diesen
Gutern international Marktanteile gewinnt. Parallel dazu beschleunigten geopolitisch bedingte Veranderungen
im internationalen Handel, die infolge des Ukrainekriegs gestiegenen Energiekosten sowie langfristige Trends
wie Dekarbonisierung, Digitalisierung und demografischer Wandel den Strukturwandel in Deutschland. Trotz
einer teilweisen Entspannung blieb die handelspolitische Unsicherheit weiterhin erhéht, wahrend das Niveau
der US-Einfuhrzdlle den globalen Warenhandel im Prognosezeitraum belastet. Insgesamt préagten somit
sowohl konjunkturelle als auch strukturelle Faktoren das Jahr 2025 und begrenzten den Umfang einer
spurbaren wirtschaftlichen Erholung.
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Nach ersten Berechnungen des Statistischen Bundesamts stieg das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt
(BIP) in Deutschland im Jahr 2025 um 0,2 % gegenUber dem Vorjahr. Kalenderbereinigt ergibt sich ein Anstieg
von 0,3 %. Damit verzeichnete die Wirtschaftsleistung nach zwei Jahren der Rezession wieder ein leichtes
Wachstum. Wesentliche Treiber dieses moderaten Anstiegs waren die wieder zunehmende Konsumneigung
der privaten Haushalte sowie die ausgeweiteten staatlichen Konsumausgaben im Jahr 2025, obwohl eine
vorlaufige Haushaltsfihrung des Bundes bis weit in das Jahr hineinwirkte und erst Anfang Oktober 2025
endete.

Die preisbereinigte Bruttowertschdpfung sank im Jahr 2025 insgesamt leicht um 0,1 % gegenulber dem
Vorjahr, wobei sich deutliche Unterschiede zwischen den Branchen zeigten. Im verarbeitenden Gewerbe
verringerte sich die Bruttowertschépfung im dritten Jahr in Folge und sank gegentber dem Vorjahr um 1,3 %.
Nach einem zunéachst vielversprechenden Jahresbeginn verschlechterte sich die Situation im weiteren
Jahresverlauf, wenngleich sich zum Jahresende wieder positive Entwicklungen in Form steigender
Auftragseingédnge zeigten. Insbesondere die Automobilindustrie und der Maschinenbau verzeichneten
erhebliche Verluste und standen auf den weltweiten Markten unter starkerem Konkurrenzdruck.
Wahrenddessen verzeichneten die Chemieindustrie und andere energieintensive Branchen eine verhaltene
wirtschaftliche Dynamik.

Auch fur das Baugewerbe stellte 2025 ein weiteres herausforderndes Jahr da. Die reale Bruttowertschdpfung
sank um 3,6 % und die Zahl der Insolvenzen stieg an. Die anhaltend hohen Baupreise hemmten vor allem den
Wohnungsbau deutlich. Im Tiefbau hingegen fuhrten Neubau- und InstandhaltungsmaBnahmen, etwa an
Stral3en, Bahnstrecken oder Energienetzen, dazu, dass ein leichtes Wachstum gegenUber dem Vorjahr erzielt
werden konnte.

Die Dienstleistungsbereiche entwickelten sich 2025 heterogen und spiegelten damit die insgesamt gemischte
konjunkturelle Lage wider. Die preisbereinigte Bruttowertschépfung der Unternehmensdienstleister
verringerte sich um 0,8 %. Ausschlaggebend daflur war vor allem die schwache Entwicklung in den Bereichen
Werbung und Marktforschung, wissenschaftlich-technische Dienstleistungen sowie
Arbeitnehmeriberlassung, die von einer Gberdurchschnittlich hohen Insolvenzhaufigkeit betroffen war. Die
sonstigen Dienstleistungsbereiche, einschlieBlich Sport, Unterhaltung und Erholung, verzeichneten einen
weiteren leichten RUckgang der Bruttowertschépfung um 0,3 %. Im Aggregat Handel, Verkehr und
Gastgewerbe kam es hingegen zu einem preisbereinigten Wachstum von 1,2 %, maBgeblich getragen durch
den Einzelhandel, wahrend das Gastgewerbe ein geringeres Ergebnis als im Vorjahr erzielte. Der
Wirtschaftsbereich Information und Kommunikation expandierte erneut um 1,3 % wenngleich mit
nachlassender Dynamik. Auch im Bereich 6ffentliche Dienstleistungen, Erziehung und Gesundheit setzte sich
das Wachstum mit einem Anstieg von 1,4 % fort.

Der deutsche AuBenhandel zeigte im Jahr 2025 insgesamt eine schwache Entwicklung und bleibt damit hinter
dem weiterhin wachsenden Welthandel zurtck. Die Exporte von Waren und Dienstleistungen lagen um 0,3 %
unter dem Vorjahresniveau. Wesentliche Belastungsfaktoren waren die im internationalen Vergleich hohen
Energiekosten, die erhdhten US-Zdlle sowie die Aufwertung des Euros, die die preisliche Wettbewerbsfahigkeit
deutscher Produkte auBerhalb der Eurozone schwéchte. Die Warenausfuhren gingen preisbereinigt um 0,7 %
zurtick und verzeichneten damit den dritten Rtuckgang in Folge. Auf der Importseite zeigte sich hingegen eine
Trendwende: Nach zwei Jahren rucklaufiger Entwicklungen stiegen die Einfuhren preisbereinigt um 3,6 %, was
im Wesentlichen auf héhere Warenimporte zurtckzufihren war.

Nach mehreren Jahren des kontinuierlichen Beschaftigungsaufbaus stagnierte der Anstieg der
Erwerbstatigenzahl im Jahr 2025. Im Jahresdurchschnitt waren 46,0 Mio. Personen mit Arbeitsort in
Deutschland erwerbstatig. Gleichzeitig verringerte sich die durchschnittliche Arbeitszeit pro Erwerbstatigen
um 0,1 %, sodass das gesamtwirtschaftliche Arbeitsvolumen um 0,2 % zurlckging. Wie bereits im Vorjahr entfiel
der Beschéftigungszuwachs ausschlieBlich auf die Dienstleistungsbereiche (+0,5 %), wahrend die
Erwerbstatigenzahl in den Ubrigen Wirtschaftsbereichen teilweise deutlich zurtickging.

Im Jahr 2025 wirkten die privaten und staatlichen Konsumausgaben stabilisierend auf die wirtschaftliche
Entwicklung, wahrend die Investitionstatigkeit rucklaufig blieb. Die preisbereinigten Konsumausgaben der
privaten Haushalte erhéhten sich um 1,4 %, die des Staates um 1,5 %. Gleichzeitig verringerten sich die
Bruttoanlageinvestitionen um 0,5 %. Die inlandischen Konsumausgaben der privaten Haushalte stiegen
preisbereinigt um 1,5 %, wobei die Zunahme nach einem kréaftigen Jahresauftakt in der zweiten Jahreshéalfte
deutlich an Dynamik verlor und das Weihnachtsgeschaft Gberwiegend als unbefriedigend eingeschéatzt wurde.
Besonders ausgepragt war der Anstieg der Ausgaben in den Bereichen Gesundheit, M&bel, Bekleidung und
Schuhe sowie Mobilitdt. Demgegentber gingen die Ausgaben fur Gastronomie und Beherbergung erneut
zurtick.
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Die Inflationsrate lag in Deutschland im Jahr 2025 nach vorlaufigen Angaben des Statistischen Bundesamt
bei 2,2%. Im Verlauf des Jahres zeigten sich moderate Schwankungen: Im ersten Quartal betrug die
Inflationsrate 2,3 %, im zweiten Quartal 2,1 % und im dritten Quartal 2,2 %. Der Rickgang der Gesamtinflation
resultiete  im  Wesentlichen aus sinkenden Energiepreisen, die nach Einschatzungen des
Sachverstandigenrats mafBgeblich durch den deutlichen Ruckgang der Rohélpreise zwischen Januar und Mai
2025 beeinflusst wurden. Gleichzeitig stiegen die Dienstleistungspreise im Oktober 2025 um 3,5 % gegentber
dem Vorjahresmonat und trugen damit splrbar zur Kerninflation bei.

Die globale Wirtschaftsentwicklung wurde im Jahr 2025 spuUrbar durch eine zunehmend protektionistische
Handelspolitik der USA belastet, was sowohl den Welthandel als auch die Industrieproduktion dampfte. Zwar
ging die handelspolitische Unsicherheit nach mehreren bilateralen Abkommen im Sommer 2025 zurick, blieb
jedoch weiterhin auf erhdhtem Niveau. Zugleich wirkten héhere US-Einfuhrzolle fortwahrend bremsend auf den
globalen Warenhandel. Parallel dazu sank die globale Inflation in der ersten Jahreshélfte weiter, begUnstigt
durch ricklaufige Rohél- und Energiepreise. In der Eurozone stabilisierte sich die Inflationsrate im Verlauf der
ersten beiden Quartale um rund 2,0 %, unterstitzt durch sinkende Energiepreise und eine ddmpfend wirkende
Euro-Aufwertung.

222,  Entwicklung an den Kapitalmarkten

Das Jahr 2025 startete mit der AmtseinfiGhrung von Donald Trump als US-Prasident, was zunachst fur
Optimismus an den Aktienmarkten sorgte. Doch bereits im Frahjahr dampfte ein globaler Handelskonflikt,
ausgeldst durch den ,Liberation Day® diese Erwartungen. Das Risikosentiment verschlechterte sich, die
Volatilitat stieg und viele Anleger agierten vorsichtiger. Im Jahresverlauf fUhrten individuelle Zollabkommen zu
einer Erholung, sodass die Aktienmarkte kraftig zulegten und neue Rekordstande erreichten. Der Kl-Boom
starkte insbesondere Technologiewerte, brachte aber auch volatilere Phasen und Diskussionen um die hohen
Bewertungen, zum Beispiel nach der Verdffentlichung eines ressourcenschonenden Sprachmodells von
DeepSeek.

Bereits im Frahjahr hatte die Ankldndigung umfangreicher fiskalpolitischer MaBnahmen in Europa,
insbesondere in Deutschland, unterstlitzende Auswirkungen auf die européischen Aktienmarkte. Diese
Entwicklung wurde durch den Handelskonflikt mit den Vereinigten Staaten zwar kurzfristig unterbrochen, setzte
sich aber insgesamt fort. Das bislang beispiellose, geplante Investitionsprogramm Deutschlands in Hohe von
500 Mrd. EUR fur Infrastruktur und die faktische Aussetzung der Schuldenbremse fur Verteidigungsausgaben
sorgten einerseits fur eine starke Entwicklung an den Aktienmarkten, flhrten andererseits aber durch die hohe
geplante staatliche Neuverschuldung zu einem spuUrbaren Anstieg der Renditen fUr Bundesanleihen —
insbesondere bei langeren Laufzeiten. Nach einem deutlichen Anstieg der zehnjahrigen Bundesrendite folgte
eine Phase erhohter Volatilitat mit zeitweiligen Rickgéngen; insgesamt stieg die Rendite Uber das Jahr hinweg
merklich an. Gleichzeitig nahm die politische Unsicherheit in Frankreich weiter zu. Fortdauernde
Regierungskrisen und Diskussionen Uber die bereits sehr hohe Staatsverschuldung belasteten das
Marktvertrauen. Franzdsische Staatsanleihen verzeichneten insbesondere bei langen Laufzeiten spurbare
Kursverluste, was die Portfolios vieler institutioneller Investoren direkt beeintrachtigte. Die
Schuldenproblematik und die politische Instabilitat Frankreichs blieben das gesamte Jahr Uber ein zentraler
Unsicherheitsfaktor fur die Eurozone.

Unternehmensanleihen verzeichneten ein positives Jahr, da sie trotz unterjdhriger Volatilitat, besonders um den
,Liberation Day*, noch geringere Risikoaufschlage zum Jahresende aufweisen konnten, was auch durch solide
Fundamentaldaten unterstitzt wurde.

Im Rohstoffbereich konnten vor allem Edelmetalle wie Gold und Silber von der anhaltenden geopolitischen
Unsicherheit profitieren, wahrend die Olpreise zurtickgingen. Der Rickgang des Olpreises Uber das Jahr fuhrte
zu niedrigeren Energiekosten, was positive Auswirkungen auf die Inflation hatte, die in der Eurozone im Verlauf
des Jahres weiter zurtickging und sich nur noch knapp tber dem EZB-Ziel von rund 2 % einpendelte. Infolge
der rcklaufigen Inflation senkte die EZB ihren Leitzins von 3 % zu Jahresbeginn insgesamt viermal und zuletzt
im Juni auf 2 %. Im Gegensatz dazu blieb die Geldpolitik der US-Notenbank Federal Reserve restriktiver, da die
Inflation in den Vereinigten Staaten weiterhin bei etwa 3 % lag. Zusatzlich erhdhte die Zollpolitik von US-
Prasident Trump die Inflationserwartungen insbesondere unter amerikanischen Haushalten. Daher wartete die
Fed trotz massiven Drucks seitens Prasident Trump deutlich langer mit ihrer ersten Zinssenkung im Jahr 2025.
Erstim September erfolgte die erste Senkung, der zwei weitere Schritte folgten, sodass der Leitzins schlielich
auf 3,75 % reduziert wurde.
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Die Stabilisierung des Immobilienmarkts hat sich im vergangenen Jahr weiter fortgesetzt, wozu insbesondere
das stabilere Zinsumfeld beigetragen hat. Dies hat sich auch in gestiegenen Transaktionsaktivitdten sowie der
vereinzelten Ruckkehr groBvolumiger Transaktionen ausgedrickt. Dabei gab es jedoch deutliche regionale und
qualitatsbasierte Unterschiede. Wahrend der Wohnsektor weiterhin im Fokus vieler Investoren steht, mussten
vor allem deutsche Buroimmobilien in Sekundarlagen weitere Preisriickgange verkraften.

2.2.3. Die Entwicklung der deutschen Versicherungswirtschaft 2025

Das Versicherungsgeschaft war im Jahr 2025 weiterhin von den nachgelagerten Preis- und Kostenimpulsen
der Inflationsphase 2021 bis 2023 gepragt, die in der Schaden- und Unfallversicherung inzwischen
zunehmend verarbeitet sind. Fur das gesamtwirtschaftliche Umfeld wird zudem festgehalten, dass die globale
Wirtschaftsentwicklung trotz geopolitischer Umschwinge unterjahrig stabil blieb, jedoch weiterhin nur
moderates Wachstum erwarten lasst. Die nachfolgenden Ausflhrungen basieren auf den aktuell verfigbaren
Angaben des GDV. Uber alle Sparten hinweg stiegen die Beitragseinnahmen nach den auf der
Jahresmedienkonferenz des Gesamtverbands der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. (GDV)
kommunizierten Angaben im Jahr 2025 um 6,6 % auf 253,6 Mrd. EUR..

In der Lebensversicherung (ohne Pensionsfonds und Pensionskassen) wuchsen die Beitragseinnahmen 2025
gemal dem GDV berichteten Ist-Zahlen um 5,4 % auf 96,8 Mrd. EUR. Als wesentlicher Treiber wird das
Einmalbeitragsgeschaft ausgewiesen, das 2025 um 17,5 % zulegte und von der Zinsentwicklung profitierte.
DemgegenUber stagnierte das Geschaft mit laufenden Beitragseinnahmen im Jahr 2025 mit 0,2 % aufgrund
racklaufiger Bestande. Als wesentliche Nachfrage- und Angebotsfaktoren werden die sinkende Inflation,
steigende Realldhne, stabile Langfristzinsen sowie der erhdhte Héchstrechnungszins genannt, die
Sparprodukte wieder attraktiver machten.

Der Bestand der Lebensversicherung umfasste 2025 insgesamt 78,6 Mio. Vertrage und lag damit um 2,0 %
unter dem Vorjahresniveau (Vorjahr: 80,3 Mio.). Der Neuzugang an Vertragen verringerte sich deutlich und lag
im Jahr 2025 um 11,5 % unter dem Wert des Vorjahres. Basierend auf Neugeschéaftsbeitragen ergibt sich fur
das Jahr 2025 ein Annual Premium Equivalent (APE) in Hohe von 10,0 Mrd. EUR (+6,6 %). Die Beitragssumme
des Neugeschafts (alle Versicherungsarten; gewichtet) stieg auf 192,6 Mrd. EUR (+5,3 %).

Der Bestand an forderfahigen Riester-Vertragen sank im Jahr 2025 im Vergleich zum Vorjahr auf 9,5 Mio.
Vertrage, was einem Ruckgang von 1,7 % entspricht. Der laufende Beitrag des gesamten Neuzugangs an
Riester-Renten erhdhte sich um 253,9 Mio. EUR (+44,6 %), bei einer versicherten Summe von 6,6 Mrd. EUR
(+62,6 %). Die Uberwiegende Mehrheit der Riester-Neuvertrage (96,3 %) wurde als Einzelversicherung im
Segment der Mischformen mit Garantie abgeschlossen, wahrend 1,9 % als klassische Einzelversicherungen
und 0,1 % als reine fondsgebundene Einzelrentenversicherungen ausgewiesen wurden.

In der betrieblichen Altersvorsorge (bAV) stiegen die Beitragseinnahmen 2025 marginal auf 19,5 Mrd. EUR
(+0,6 %), wahrend die Anzahl an bAV-Vertragen 16,3 Mio. Stlck betrug (-1,3 %).

Bei den Pensionskassen war die Geschaftsentwicklung 2025 weiter ricklaufig. Die gebuchten Bruttobeitrage
sanken auf 1,7 Mrd. EUR (-4,6 %), wobei Beitrdge aus den Ruickstellungen fur Beitragsrickerstattungen in
dieser Betrachtung nicht enthalten sind. Fir den Bestand ergab sich zum Ende des Berichtsjahres 2025 eine
Anzahlvon 3,2 Mio. Vertrage (2,6 %) mit einem laufenden Beitrag fur ein Jahr von 1,6 Mrd. EUR (-5,8 %) sowie
einer versicherten Summe bzw. 12-fachen Jahresrente von 53,6 Mrd. EUR (-2,1 %). Der gesamte Neuzugang
der Pensionskassen sank auf etwa 23 Tsd. Vertrage (-25,5 %). Der laufende Beitrag aus dem Neuzugang stieg
auf 33,4 Mio. EUR (+14,6 %) und der Einmalbeitrag auf 149,8 Mio. EUR (+7,2 %). Dies ergibt ein APE von
48,4 Mio. EUR (+12,2 %) und eine Betragssumme des Neugeschafts von 0,80 Mrd. EUR (+4,6 %).

2.2.4,  Die Entwicklung der Pensionsfonds in Deutschland 2025

Bei den Pensionsfonds erhéhten sich die Beitragseinnahmen auf 1,04 Mrd. EUR und der Bestand lag vorlaufig
bei Uber etwa 711 Tsd. Personen (+4,1 %) mit einem laufenden Beitrag flr ein Jahr von 257,8 Mio. EUR
(+3,5 %). Der gesamte Neuzugang der Pensionsfonds sank 2025 stark auf rund 38 Tsd. Personen (-26,3 %),
wahrend sich der laufende Beitrag aus dem Neuzugang auf 27,4 Mio. EUR (-19,4 %) verringerte. Gleichzeitig
stieg der Einmalbeitrag auf 0,8 Mrd. EUR (+6,4 %). Auf dieser Basis wird flr Pensionsfonds ein vorlaufiges APE
von 105,1 Mio. EUR ausgewiesen (-1,8 %) sowie eine Beitragssumme des Neugeschéfts von 1,6 Mrd. EUR
(-10,1 %).
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2.3. Geschéaftsverlauf der Deutscher Pensionsfonds AG

2.3.1. Geschaftsentwicklung der Gesellschaft

Die Geschaftstatigkeit der Deutscher Pensionsfonds AG umfasste im Geschéftsjahr sowohl beitragsbezogene
als auch leistungsbezogene Pensionsplane.

Im Berichtsjahr 2025 wurden ausschlieBlich Vertrage fur die Ubertragungen von Pensionsverpflichtungen
ohne versicherungsférmige Garantien gemall den Pensionsplanen8, 9 und 11 abgeschlossen. Die
Einmalbeitrage fur diese leistungsbezogenen Pensionsplane beliefen sich auf 13,2 Mio. EUR (Vorjahr:
21,6 Mio. EUR).

Neben den Beitragen fir leistungsbezogene Pensionsplane wurden zudem 235,8 Tsd. EUR (Vorjahr: 270,9
Tsd. EUR) fur beitragsbezogene Pensionsplane vereinnahmt. Insgesamt belaufen sich die gebuchten und
verdienten  Bruttobeitrdage im  Geschaftsjahr  auf 13,4 Mio. EUR  (Vorjahr: 21,9 Mio. EUR). Das
Pensionsfondsgeschaft ist vorwiegend gekennzeichnet durch das Einmalbeitragsgeschaft, das in hohem
Male vom Erfolg im GroBkundensegment beeinflusst wird. Der Rickgang zum Vorjahr begriindet sich dadurch,
dass keine Bestandslbertragung von GroRkunden im Jahr 2025 erfolgte. Derartige Ubertragungen sind
generell ursachlich fur die deutlichen jahrlichen Schwankungen bei den Einmalbeitragen. Unsere
Planungsannahmen  bezlglich des Ausbaus des kleinteiligeren, aber besser planbaren
EinzelUbertragungssegments wurden im Jahr 2025 nicht erfullt.

Im  Berichtsjahr  wurden  129,0 Mio. EUR  (Vorjahr:  129,8 Mio. EUR) an Leistungen an die
Versorgungsberechtigten ausgezahlt. Davon entfielen 128,3 Mio. EUR (Vorjahr: 129,4 Mio. EUR) auf
leistungsbezogene Pensionsplane, womit erwartungsgeman ein gleichbleibendes Niveau erhalten bleibt.

Uber die Zusammensetzung des Pensionsfondsvertragsbestands in tabellarischer Form berichten wir in den
Anlagen zum Lagebericht.
2.3.2.  Abschluss- und Verwaltungsaufwendungen

Im Geschéaftsjahr 2025 sind die Abschlussaufwendungen auf 1,1 Mio. EUR (Vorjahr: 1,4 Mio. EUR) gesunken.
Bezogen auf die Beitragssumme stieg der Abschlusskostensatz auf 8,2 % (Vorjahr: 6,5 %).

Die Verwaltungsaufwendungen sind auf 1,3 Mio.EUR (Vorjahr: 1,2 Mio. EUR) gestiegen. Der
Verwaltungskostensatz in Bezug auf die gebuchten Bruttobeitrage stieg im Vergleich zum Vorjahr von 5,4 %
auf 9,4 %.

Haupttreiber flr die gestiegenen Kostensatze ist das geringere Volumen an gebuchten Bruttobeitragen
gegenUber dem Vorjahr.
2.3.3. Kapitalanlageergebnis

Der Kapitalanlagebestand zu Bilanzwerten ohne die Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von
Arbeitnehmern und Arbeitgebern stieg per ultimo 2025 auf 20,7 Mio. EUR (Vorjahr: 20,4 Mio. EUR).

Die Nettoertrage aus diesem Bestand stiegen im Geschaftsjahr auf 398,4 Tsd. EUR nach 394,9 Tsd. EUR im
Vorjahr. Die Nettoverzinsung betrug 1,9 % (Vorjahr: 1,9 %).

Die Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von Arbeitgebern und Arbeitnehmern sanken gegenlber dem
Vorjahr leicht auf 1,7 Mrd. EUR (Vorjahr: 1,8 Mrd. EUR).

Bei diesen Kapitalanlagen wurden im Geschéaftsjahr nicht realisierte Gewinne per Saldo von 34,5 Mio. EUR
(Vorjahr: 111,3 Mio. EUR) ausgewiesen.
2.34. Uberschussbeteiligung und Zinszusatzreserve fir Versorgungsberechtigte

Das Niveau der Uberschussanteilsatze wurde fur 2026 gegentber 2025 nicht geéndert. Einzelheiten hierzu
sind der Aufstellung ,Uberschussanteilsatze 2026 ab Seite 84 zu entnehmen.

Grundsatzlich besteht die Uberschussbeteiligung fir unsere Kunden aus den Komponenten Dotierung der
Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung und Direktgutschrift.

Deutscher Pensionsfonds Aktiengesellschaft 11



Geschaftsbericht 2025

In diesem Berichtsjahr wurden jedoch wie im Vorjahr keine Mittel fur die unmittelbare Uberschussbeteiligung
unserer Kunden in Form der Direktgutschrift aufgewendet.

Der Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung wurden in diesem Jahr 21,3 Tsd. EUR (Vorjahr: 0 EUR) zugefthrt.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurde auf Basis des Referenzzinssatzes von 1,57 % (Vorjahr: 1,57 %) eine
Zufuhrung zur Zinszusatzreserve in Hohe von 0,3 Tsd. EUR (Vorjahr: Entnahme in Hohe von 45,1 Tsd. EUR)
durchgefuhrt.

2.35. Vermodgens-und Finanzlage

Die gesamten Aktiva beliefen sich am Bilanzstichtag auf 1,7 Mrd. EUR (Vorjahr: 1,8 Mrd. EUR). Die
Kapitalanlagen ohne das fondsgebundene Geschaft erhdhten sich von 20,4 Mio. EUR auf 20,7 Mio. EUR und
stellen somit 1,2 % der Bilanzsumme (Vorjahr: 1,1 %).

Die starksten Anlagenkategorien in unserem Portfolio sind weiterhin Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere (61,9 %, Vorjahr: 60,7 %) sowie Sonstige Ausleihungen (34,2 %, Vorjahr:
35,1 %).

Der generelle Anstieg des Marktzinsniveaus, beispielsweise in Form von héheren Renditen fur zehnjahrige
deutsche und franzésische Staatsanleihen sowie fur den zehnjahrigen Swapsatz, fuhrte bei zinssensitiven
Anlagen zu einem Rickgang der Marktwerte. Die stillen Nettolasten bezogen auf den Buchwert des
Kapitalanlagebestandes betrugen 8,9 % zum 31.12.2025 und stiegen damit um 2,5 Prozentpunkte auf
1,8 Mio. EUR (Vorjahr Nettolasten: 1,3 Mio. EUR).

Das Vermogen fur Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern hatte einen Anteil an der
Bilanzsumme von 98,8 % (Vorjahr: 98,8 %). Der Buchwert des Vermdgens fur Rechnung und Risiko von
Arbeitnehmern und Arbeitgebern sank leicht auf 1,7 Mrd. EUR (Vorjahr: 1,8 Mrd. EUR).

Das Eigenkapital der Deutscher Pensionsfonds AG stieg um 1,9 % auf 13,3 Mio. EUR an (Vorjahr:
13,1 Mio. EUR). Von dem JahresUberschuss in Hohe von 241,8 Tsd. EUR (Vorjahr: 305,3 Tsd. EUR) wurden
12,1 Tsd. EUR (Vorjahr: 15,3 Tsd. EUR) den Gewinnriicklagen (der gesetzlichen Rucklage) und 229,8 Tsd. EUR
(Vorjahr: 290,0 Tsd. EUR) zusammen mit dem Gewinnvortrag aus dem Vorjahr von 7,8 Mio. EUR in den
Bilanzgewinn eingestellt. Der Bilanzgewinn betrug zum 31.12.2025 8,0 Mio. EUR (Vorjahr: 7,8 Mio. EUR).

Die pensionsfondstechnischen Ruckstellungen reduzierten sich um 0,3 % und betrugen zum Jahresende
7,6 Mio. EUR nach 7,6 Mio. EUR im Vorjahr. Hinzu kommen die pensionsfondstechnischen Ruckstellungen, bei
denen das Anlagerisiko von den Arbeitnehmern und Arbeitgebern getragen wird, in Héhe von 1,7 Mrd. EUR
(Vorjahr: 1,8 Mrd. EUR). Die Deckungsrickstellung fur das versicherungsférmige Geschéft beinhaltete eine
Zinszusatzreserve in Hoéhe von 730,44 Tsd. EUR (Vorjahr: 730,1Tsd. EUR). Die Ruckstellungen fur
Beitragsruckerstattung (RfB) erhdhten sich um 13,1 % und lagen bei 140,4 Tsd. EUR (Vorjahr: 124,2 Tsd. EUR).
Der Schlusstberschussanteilfonds belief sich auf 52,5 Tsd. EUR (Vorjahr: 56,6 Tsd. EUR) und reduzierte sich
um 7,3 %. Der freie Teil der RfB erhéhte sich von 64,1Tsd. EUR auf 81,3 Tsd. EUR.

Die Verbindlichkeiten betrugen zum Geschéftsjahresende 0,6 Mio. EUR (Vorjahr: 1,2 Mio. EUR), wobei die
Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Pensionsfondsgeschaft gegeniber Arbeitnehmern und
Arbeitgebern mit 75,9 % (Vorjahr: 94,4 %) den groBten Teil ausmachten.

Die Liquiditdt des Unternehmens wird laufend gepraft und Hochrechnungen monatlich aktualisiert. Es
bestanden wahrend des Geschaftsjahres jederzeit ausreichend liquide Mittel.
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2.3.6. Entwicklung von Leistungskennziffern

Die wesentlichen Leistungskennziffern des Unternehmens sind die Beitragsentwicklung, der Rohtberschuss
und die Solvabilitat.

Da Uberwiegend Vertrage fur die Ubertragung von Pensionsverpflichtungen gezeichnet werden, ist die
Beitragsentwicklung stark schwankend. In diesem Jahr wurden keine (neuen) Bestande von GroRkunden
Ubernommen, somit ist das Volumen im EinzellUbertragungssegment im Vergleich zum Vorjahr geringer.

Das Eigenkapital erhdhte sich verglichen mit dem Vorjahr von 13,1 Mio. EUR auf 13,3 Mio. EUR.
Der RohUberschuss reduzierte sich im Vergleich zum Vorjahr von 305,3 Tsd. EUR auf 263,1 Tsd. EUR.

Die Solvabilitdtsquote hat sich gegenlber dem Vorjahr leicht verandert und liegt nun bei 223 % (Vorjahr:
213 %). Dies steht fir Konstanz und unterstreicht die Soliditat und Leistungsfahigkeit unserer Gesellschaft.

In unseren Prozessablaufen liegt der Fokus auf Kundenorientierung und Kundenzufriedenheit. Aus diesem
Grund achten wir darauf, dass die Dienstleister, mit denen wir zusammenarbeiten, bestimmte Standards in
Sachen Qualitat und Sicherheit erfullen.

Als Unternehmen der Zurich Gruppe Deutschland beziehen wir unsere Kunden in die allgemeinen Umfragen
zum Net Promoter Score ein, um uns stetig in der Erflllung der Erwartungen und des Bedarfs unserer Kunden
zu verbessern.

Zusammenfassend verlief das Geschaftsjahr 2025 nicht vollstdndig gemal unseren Erwartungen. Wahrend
sich der Rohuberschuss und die Solvabilitdt relativ konsistent zur Erwartung entwickelten wurden die
Beitragserwartungen nicht erfallt.

Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichts ist die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft als stabil zu
beurteilen.

2.3.7. Jahresergebnis und Bilanzgewinn

Das Geschéftsjahr endete mit einem Jahrestberschuss von 241.849 EUR (Vorjahr: 305.288 EUR). Nach
Einstellung von 12.092 EUR in die gesetzliche Ricklage (Vorjahr: 15.264 EUR) und unter Berlicksichtigung
des Gewinnvortrags in Hoéhe von 7.796.411 EUR (Vorjahr: 7.506.387 EUR) betrug der Bilanzgewinn
8.026.167 EUR (Vorjahr: 7.796.411 EUR).

24, Chancen- und Risikobericht

241. Risikomanagementsystem

Im Rahmen der regularen Geschaftstatigkeit wird die DPAG kontinuierlich von Chancen und Risiken begleitet.
Um unter diesen Rahmenbedingungen erfolgreich zu agieren, hat die Gesellschaft ein
Risikomanagementsystem aufgebaut, das in die Organisationsstruktur und die Entscheidungsprozesse
integriert ist. In diesem Zusammenhang wird aus der Geschéftsstrategie die Risikostrategie abgeleitet, das
Risikotragfahigkeitskonzept entsprechend definiert und ein Limitsystem im Sinne eines Frihwarnsystems
eingerichtet. DarUber hinaus ist das Governance-System mit seinen SchlUsselfunktionen und
Funktionstrennungen so aufgebaut, dass es das Risikomanagement unterstitzt.

Das Ubergeordnete Ziel des Risikomanagements ist die Sicherstellung der Risikotragfahigkeit und damit die
langfristige und nachhaltige Existenzsicherung der Gesellschaft. Mit zielgerichteten
Risikomanagementaktivitaten verfolgt die Gesellschaft die Optimierung der Risikolage, d. h. eine Begrenzung
der Risiken auf ein akzeptables Niveau unter Berlcksichtigung der ihnen gegentberstehenden Chancen. Bei
den Aktivitaten berlcksichtigt die Gesellschaft die aufsichtsrechtlichen Anforderungen. Durch die regelmaRige
Anwendung von konsistenten Risikomanagementverfahren identifiziert und bewertet die Gesellschaft ihr
Risikopotenzial und ergreift bei Bedarf Gegensteuerungsmalnahmen. Uberschreiten die Analyseergebnisse
dabei den definierten Toleranzbereich, werden risikomindernde MaBnahmen eingeleitet. Deren Umsetzung
und Wirksamkeit werden anhand eines systematischen Controllings Gberwacht. Darlber hinaus soll durch
entsprechende Prozesse gewéhrleistet werden, dass das Management zeitnah Gber neu auftretende Risiken
informiert wird und erforderliche MaBnahmen eingeleitet werden.
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Das Risikomanagement der DPAG verfolgt einen ganzheitlichen Ansatz und ist durch Auslagerung auf die
Zurich Beteiligungs-AG (ZBAG) in das Risikomanagement der Zurich Gruppe Deutschland (ZGD) und deren
Aufbauorganisation integriert. Dem zentralen Risikomanagement, einem eigenstéandigen Bereich, obliegen
dabei Organisation, Verantwortlichkeitsregelung, Koordination, Uberwachung und Kommunikation des
Risikomanagementprozesses.

Gemal dem Jahresplan werden u. a. in Workshops mittels Risikoanalysemethoden die Risikoidentifikation
und -bewertung vorgenommen. Die daraus resultierenden Informationen werden zentral in einem System
vorgehalten, so dass umfassende sowie konsistente Risikoanalysen erstellt werden kdnnen. Darlber hinaus
wird durch das implementierte Limitsystem der vom Vorstand definierte Risikoappetit operationalisiert und
durch entsprechende Risikokennzahlen die Risikotragfahigkeit Gberwacht. Durch adaquate Malinahmen im
Unternehmen, aber auch durch die Umsetzung der Aktivitaten aus den verschiedenen Risikoanalysemethoden
soll eine Risikominderung erreicht werden. Die Erkenntnisse aus dem Risikomanagementprozess werden
schlieBlich im Risiko-Reporting dargestellt.

Das operative Risikomanagement findet in den Fachbereichen statt und ist somit in die Geschafts- und
Entscheidungsprozesse integriert. Grundsétzlich ist das operative Management fur den unmittelbaren
Umgang mit Risiken und insbesondere fur das Eingehen von Risiken verantwortlich. Risikorelevante Themen
werden regelmaBig in den Vorstandssitzungen der Gesellschaft behandelt. Darlber hinaus Gberprift ein mit
Vorstanden besetztes Gremium auf Holding-Ebene regelméaBig die Einschatzungen zur Risikosituation der
Zurich Gruppe Deutschland und beschlielst — wenn erforderlich, unter Abstimmung mit der Gesellschaft —
gegebenenfalls MaBnahmen zur Risikoreduktion. Zusammen mit dem zentralen Risikomanagement bewirkt
dieses Gremium eine Ubergreifende und vernetzte Sicht auf alle zur Zurich Gruppe Deutschland gehdrenden
Unternehmen. Zudem werden spezielle Risikobelange beispielsweise hinsichtlich der Kapitalanlage in
verschiedenen Gremien betrachtet.

242,  Risikoprofil

Resultierend aus dem Geschéaftsmodell der Gesellschaft betreffen die mafgeblichen Risiken die Risiken aus
der Tatigkeit als Pensionsfonds, somit Risiken aus der Kapitalanlage, Risiken aus dem Ausfall von Forderungen
aus dem Pensionsfondsgeschaft, operationelle Risiken und sonstige Risiken. Sie werden im Folgenden
dargestellt.

2.43. Technische Chancen und Risiken aus dem Pensionsfondsgeschaft

Die Deutscher Pensionsfonds AG bietetim Neugeschéaft Pensionsplane an, mit denen Versorgungsleistungen
von Arbeitgebern gemafi § 236 Abs. 2 VAG, d. h. Geschaft das gemal’ § 3 Nr. 66 EstG, auf unsere Gesellschaft
ausgelagert werden. Die Deutscher Pensionsfonds AG Ubernimmt die DurchfUhrung der Leistungen nur
insoweit, als die Tragerunternehmen ihren Finanzierungsverpflichtungen nachkommen und der Gesellschaft
ausreichende Deckungsmittel zur Verfigung stellen. Da der Arbeitgeber fur die Erflllung der durchgefihrten
Zusagen ohne versicherungsférmige Garantien, fur die die Gesellschaft keine ausreichenden Deckungsmittel
zur Verfugung hat, unmittelbar verpflichtet bleibt, tragt die Gesellschaft aus diesem Geschéaft keine
unmittelbaren pensionsfondstechnischen Risiken. Sollte ein geforderter Nachschuss nicht erbracht werden
und auch kein Bedeckungsplan abgeschlossen werden, wird die Zusage der Gesellschaft nach MaBgabe des
Umstellungspensionsplans auf versicherungsférmig garantierte Leistungen herabgesetzt.

Die mit dem Pensionsfondsgeschéft verbundenen Kostenrisiken werden bei der aktuariellen Preisgestaltung
bertcksichtigt. Das Kostenrisiko wird auch dadurch abgemildert, dass bei einzelnen Pensionsplanen am
Inflationsindex orientierte  Anpassungsklauseln vereinbart wurden oder die Kosten von den
Tragerunternehmen Ubernommen werden. Die tatsachliche Entwicklung der Kosten wird von der Gesellschaft
laufend Gberwacht.

Neben diesem nicht-versicherungsférmigen Geschaft hat die Deutscher Pensionsfonds AG auch
versicherungsformige  Leistungen angeboten, mit denen im Wesentlichen das biometrische
Langlebigkeitsrisiko und das Zinsgarantierisiko Gbernommen werden.

Wahrend das Langlebigkeitsrisiko darin besteht, dass die tatsachlichen Parameter nachteilig von den
Annahmen abweichen, die den Kalkulationen zugrunde gelegt wurden, bezieht sich das Zinsgarantierisiko auf
den vertraglich vereinbarten Rechnungszins, der bei unginstigem Kapitalmarktumfeld nicht erwirtschaftet
werden kann. Die Gesellschaft begegnet dem biometrischen Langlebigkeitsrisiko, indem fur die Berechnung
und die Bildung der pensionsfondstechnischen Ruckstellungen bei Zusagen mit versicherungsférmigen
Garantien Rechnungsgrundlagen mit Sicherheitszuschlagen verwendet werden. Diese werden regelmaBig
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anhand anerkannter aktuarieller Methoden und unter Berlcksichtigung von Empfehlungen sowie Hinweisen
der Deutschen Aktuarvereinigung und der Aufsichtsbehoérde Gberprift.

In den Jahren bis 2022 wurden Zinsgarantierisiken durch den langer anhaltenden Trend niedriger Renditen
getrieben. Um diesem Umfeld zu begegnen, hat der Aufbau der sogenannten Zinszusatzreserve stattgefunden
und die Risikotragfahigkeit gestarkt. Die Zinszusatzreserve wurde im abgelaufenen Geschaftsjahr auf Basis
einer gemal} gesetzlichen Vorgabe berechneten Referenzzinssatzes von 1,57 % gebildet. Der in den letzten
drei Jahren gestiegene Kapitalmarktzins hat den Ausblick auf diese Risikolage vorerst abgemildert.

Die Bruttodeckungsrickstellung bei Zusagen mit versicherungsférmigen Garantien wird einzelvertraglich unter
BerUcksichtigung des jeweiligen Garantiezinses berechnet. Weitere Details zu den verwendeten
Rechnungsgrundlagen finden sich unter den Angaben zur Bilanzierung und Bewertung.

Zum Bilanzstichtag ergab sich folgende Verteilung der konventionellen Deckungsrickstellung je Garantiezins:

Anteil an der

Bruttodeckungs-

Garantiezins rtckstellung
325% 46,1 %
2,75 % 31,2%
2,25 % 86 %
0,0% 42 %
Zinszusatzreserve 99 %

Das nicht-versicherungsférmige Pensionsfondsgeschaft bietet gemal § 24 PFAV aufgrund der Kalkulation
auf Basis bester Schatzwerte fur Biometrie und Zins deutliche Chancen gegeniber Altersvorsorgeprodukten
mit versicherungsférmiger Kalkulation, da sowohl im Niedrigzinsumfeld als auch bei steigenden Zinsen Kunden
attraktivere Rechnungsgrundlagen geboten werden kénnen. Die Kalkulation profitierte im Niedrigzinsumfeld
davon, dass zusatzliche Kapitalmarktchancen kalkulatorisch berlcksichtigt werden konnten, und profitiert beim
aktuellen Zinsanstieg davon, dass dieser kurzfristig bei der Wahl der Kalkulationsparameter berlcksichtigt
werden kann. Auch wenn das Pensionsfondsgeschaft in Deutschland insgesamt in 2025 gesunken ist, bieten
sich weiterhin Chancen auf attraktive Neugeschaftsvolumina, Uber die Skaleneffekte fur das Geschéaft der
DPAG und positive Ergebnisbeitrage erwirtschaftet werden kénnen.

2.4.4,  Chancen und Risiken aus der Kapitalanlage

Im Bereich der Kapitalanlage wird das Ziel verfolgt, eine angemessene und risikoadjustierte Rendite zu
erreichen. Hierzu findet ein systematischer und strukturierter Investmentprozess Anwendung. Dabei wird auf
ein moglichst stabiles Ergebnis im Zeitablauf geachtet. Daher wird insbesondere in Bezug auf die mit der
Kapitalanlage verbundenen Risiken eine konservative Ausrichtung verfolgt. Risiken in Bezug auf das Asset-
Liability-Management (,ALM-Risiken“) werden kontinuierlich Uberwacht und gesteuert.

Ein weiteres Kriterium bei Investitionsentscheidungen ist die Bertcksichtigung von Umwelt- und Sozialfaktoren
sowie einer guten Unternehmensfihrung. Beispielsweise werden keine Investitionen in Unternehmen getatigt,
die verbotene Waffen wie Streubomben und Landminen herstellen, lagern, vertreiben oder verkaufen. Auch
Unternehmen, die mehr als 30 % ihres Umsatzes durch die Férderung von Kohle, Olsanden und Olschiefer
erzielen, mehr als 20 Mio. Tonnen Kohle pro Jahr férdern oder mehr als 30 % ihres Stroms aus Kohle erzeugen,
werden bei Investitionsentscheidungen ausgeschlossen. Des Weiteren sind Neuinvestitionen in Unternehmen,
die mehr als 5 % ihres Umsatzes aus dem Bereich Waffen (Herstellung oder Verkauf von Handwaffen und
Munition; Herstellung oder Bereitstellung von Dienstleistungen in der Verteidigungsindustrie) oder aus der
Produktion und dem Verkauf von Tabakprodukten erzielen, ausgeschlossen.

Far einen Grofteil der Kapitalanlage erwachsen fur die Gesellschaft keine direkten Chancen und Risiken, da
die Verwaltung auf Rechnung und Risiko von Arbeitgebern und Versorgungsberechtigten erfolgt.

Die Gesellschaft halt aber auch Kapitalanlagen aus versicherungsférmigem Geschaft, das Marktpreis-,
Bonitats- und Liquiditatsrisiken ausgesetzt ist.
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In Summe gehdrt die Rohlberschussbelastung durch indirekte Kapitalmarktrisiken zum Geschaftsmodell und
wird akzeptiert, jedoch regelméaBig Gberwacht. Zu den Kapitalmarktrisiken zahlen insbesondere eine schlechte
Fondsperformance infolge von Aktienwertverlusten, Zinsanstiegen oder der Ausweitung von Credit Spreads.
Die DPAG verfugt Gber eine sehr gute Kapitalausstattung, sodass potenzielle Verluste gut abgefedert und die
Risiken getragen werden kénnen.

2.4.4.1. Marktpreisrisiko

Das Marktpreisrisiko ist das Risiko einer negativen Preisdnderung einer Kapitalanlage aufgrund von
Entwicklungen zugrunde liegender Marktrisikofaktoren. Grundsatzlich wird zwischen Aktienkurs-,
Zinsanderungs- und Wechselkursrisiken unterschieden.

Dem Risiko wird Uber die Festlegung von Anlagerichtlinien, eine Limitsystematik sowie eine ausgewogene
Mischung und Streuung der Kapitalanlagen gemaB den aufsichtsrechtlichen Anforderungen und unter
Anwendung moderner Asset-Management-Verfahren begegnet. Zudem wird im Rahmen des
Kapitalanlagemanagements eine kontinuierliche Einhaltung der gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen
Vorschriften sichergestellt. Auswirkungen auf den Marktwert der Kapitalanlagen werden Gber
Szenarioanalysen sowie Stresstests modelliert. Wechselkurs- oder nennenswerte Aktienkursrisiken sind nicht
vorhanden, entsprechend bestehen nahezu ausschlieBlich Zinsdnderungsrisiken.

2.4.4.2. Bonitatsrisiko

Das Bonitatsrisiko ist das Risiko einer Bonitatsverschlechterung oder eines Ausfalls eines Wertpapiers
(Emission) bzw. eines Schuldners (Emittent). Die interne Betrachtung des Bonitatsrisikos bzw. der Kreditqualitat
beruht auf Markt-Ratings anerkannter Rating-Agenturen. Sofern mehrere und unterschiedliche Ratings
vorliegen, wird das schlechtere bei zwei Ratings bzw. das mittlere bei drei Ratings verwendet.

Steuerung und Begrenzung des Bonitatsrisikos erfolgen Uber vorgegebene Anlagerichtlinien, strenge
Auswabhlkriterien sowie Anlagehdchstgrenzen unter BerlUcksichtigung aufsichtsrechtlicher Anforderungen.

Das Durchschnittsrating der bewerteten Titel im Anleiheportfolio betragt AA und setzt sich auf Basis der
Marktwerte wie folgt zusammen:

Rating Anteil in %
AAA 52,2
AA+, AA, AA- 27,2
A+ A A- 118
BBB+, BBB, BBB- 82
Non-Investment Grade 0,6

Der Anteil von Staats- und Landeranleihen im Anleiheportfolio betrdgt dabei 71 %, gefolgt von
Unternehmensanleihen mit 23 % und Pfandbriefen mit 6 %.

2.4.43. Liquiditatsrisiko

Unter Liquiditatsrisiko wird das Risiko verstanden, den Zahlungsverpflichtungen zum Zeitpunkt ihrer Falligkeit
mangels ausreichend vorhandener liquider Mittel nicht gerecht werden zu kénnen. Dem Risiko wird mit einer
mittelfristigen Liquiditadtsplanung begegnet, die fur das jeweilige Geschaftsjahr eine Prognose der
Zahlungsstrome auf Monatsbasis erstellt, auf deren Basis die weitere Steuerung vorgenommen wird.

2.45. Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus dem Pensionsfondsgeschaft

Forderungsausfallrisiken im Pensionsfondsgeschéaft bezeichnen das Risiko, dass offene Forderungen
gegenuber Arbeitgebern, Versorgungsberechtigten und Vermittlern nicht realisiert werden kénnen.

Diesem Risiko begegnet die Gesellschaft u. a. mit der systematischen Uberwachung der Forderungsbestande
sowie der rechtzeitigen Einleitung von Malinahmen zur Wahrung unserer Anspriche bei Uberfalligen
Forderungen.
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Die Forderungen gegenUber Arbeitgebern und Versorgungsberechtigten mit einer Falligkeit alter als 90 Tage
beliefen sich zum Bilanzstichtag auf 3.713 EUR (Vorjahr: 998 EUR). Dies entspricht einer AuRenstandsquote
von rund 0,03 % (Vorjahr: 0,00 %) des Jahresumsatzes. Im Berichtsjahr sowie wahrend der vorangegangenen
letzten zwei Jahre ergab sich kein Wertberichtigungsbedarf auf Forderungen gegeniber Arbeitgebern,
Versorgungsberechtigten und Vermittlern.

Grundsatzlich besteht bei Pensionsplanen nach § 236 Abs. 2 VAG fur die Tragerunternehmen die Pflicht,
Beitrage gegentber der Gesellschaft auch in der Rentenbezugsphase zu erbringen. Fur den Fall, dass ein
Tragerunternehmen dieser Nachschusspflicht nicht nachkommt, kénnen biometrische Risiken im Umfang der
mit den verflUgbaren Mitteln versicherungsférmig garantierten Leistungen und auch entsprechende
Zinsgarantierisiken auf die Gesellschaft zurtckfallen.

2.46. Operationelle Risiken

Operationelle Risiken bezeichnen Risiken, die aus unzulanglichen internen Prozessen, menschlichem Handeln,
Systemen oder externen Ereignissen entstehen. Dazu gehdren auch Rechtsrisiken sowie
Informationssicherheitsrisiken. Diese Risiken kdnnen sowohl originar in der Gesellschaft auftreten als auch
indirekt Uber Dienstleister, mit denen die Gesellschaft zusammenarbeitet. Die Gesellschaft arbeitet
hauptsachlich mit Zurich internen Dienstleistern zusammen, aber auch mit externen Dienstleistern, um
bestimmte Dienstleistungen und Services abzubilden.

Operationelle Risiken ergeben sich aus der unternehmerischen Tatigkeit und sind typischerweise nicht
vollstandig vermeidbar. Das Risikomanagement ist darauf ausgerichtet, das operationelle Risiko auf ein
akzeptables Mal zu reduzieren. Das operationelle Risiko wird vorwiegend qualitativ betrachtet und in diesem
Rahmen als wesentlich fur die Gesellschaft eingestuft.

Die Gesellschaft begegnet den operationellen Risiken mit einem adaptierten Rahmenwerk, das eng vernetzte
Instrumente und Aktivitadten umfasst und auch fur interne Dienstleister gilt. Vom zentralen Risikomanagement
gesteuerte systematische Verfahren identifizieren, bewerten und steuern regelmaBig die operationellen
Risiken.

Als eine zentrale Schutzvorrichtung dient das interne Kontrollsystem, das auf die Reduktion von Risiken in
wesentlichen Geschéafts- und Finanzprozessen durch die Implementierung geeigneter Kontrollen und
MaBnahmen abzielt. Die Angemessenheit und die Wirksamkeit der wesentlichen Kontrollen werden
quartalsweise fur die wesentlichen Prozesse durch die jeweiligen Fachbereiche Uberprift. Zuséatzlich wird das
interne Kontrollsystem regelmafig durch eine externe Wirtschaftsprifungsgesellschaft geprift. Im Rahmen
der internen Ausgliederung wird die DPAG vom internen Kontrollsystem der Zurich Gruppe Deutschland
mitabgedeckt.

Bei der Zusammenarbeit mit externen Dienstleistern ist die Gesellschaft den entsprechenden
Auslagerungsrisiken ausgesetzt. Zunehmende externe und interne Regulierungen z. B. bezlglich IT oder
Nachhaltigkeit, aber auch wachsende Gefahren aus Cyberangriffen kdnnen zu regulatorischen Strafen oder
tatsachlichen Schaden flhren.

Ein dauerhaftes Risiko ist aufgrund der wesentlichen Ausgliederung an den externen Dienstleister Lurse
gegeben. Im Bestandsfihrungssystem der Firma Lurse wird der GUberwiegende Teil der Pensionsplane der
Gesellschaft verwaltet. Zu den moglichen Ausldsern sind hier Schwéchen in der Ausgestaltung, der Qualitat
und der Uberwachung der an Lurse ausgegliederten Prozesse zu nennen, die zu wesentlichen Auswirkungen
fuhren kénnten, sollten sie unentdeckt bleiben. Aufgrund der Bedeutung des Dienstleisters fur die DPAG
wurden durch den Vorstand dauerhafte Kontrollmechanismen aufgestellt, die regelmaRig aktualisiert und
verbessert werden.

Risiken im Zusammenhang mit der Erbringung externer Dienstleistungen werden systematisch identifiziert und
Uberwacht. Zudem werden MaBnahmen und Kontrollen implementiert, um identifizierte Risiken zu mitigieren.

Die Gesellschaft muss alle geltenden IT-relevanten regulatorischen Vorgaben, insbesondere die
Versicherungsaufsichtlichen Anforderungen an die IT (VAIT) bis einschlieBlich zum 16.01.2025, einhalten.
RegelmaRige interne und externe Prifungen bewerten den Stand der Compliance und identifizieren
Nachholbedarfe. Von besonderem Interesse sind die Bereiche Informationsrisikomanagement (IRM), fur das
alle Nachholbedarfe geschlossen werden konnten, sowie Berechtigungsmanagement (ldentity Access
Management bzw. IAM), fir das ein dediziertes Projekt aufgesetzt wurde. Mit der Umsetzung der
regulatorischen Anforderungen, insbesondere auch des ab dem 17.01.2025 einzuhaltenden Digital
Operational Resilience Act (DORA), begegnet die Gesellschaft den Risiken aus der Digitalisierung und
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Automatisierung, aber auch der Ausgliederung von Prozessen. Mit umfangreichen Anpassungen der Aufbau-
und Ablauforganisation wird diesen Anforderungen Rechnung getragen. Zur vollumfassenden Umsetzung der
DORA-Regulierung wurde ein Projekt aufgesetzt, das zum 31.12.2025 erfolgreich abgeschlossen wurde.

Far die Erhaltung und Verbesserung der Informationssicherheit und Steuerung von Informationsrisiken ist das
Informationssicherheits-Managementsystem (ISMS) das zentrale Instrument. Das ISMS dient vor allem der
Abwehr von Cyberangriffen sowie der Reduzierung von Ausféllen der Informations- und
Kommunikationstechnik (IKT) und des Verlusts oder Diebstahls von Daten. Dedizierte Vorkehrungen wie
redundante Systeme und umfangreiche Datensicherungsverfahren sollen die Wiederherstellung kritischer
Infrastruktur im Katastrophenfall sicherstellen. Antivirenprogramme, Firewalls, Verschlisselungstechniken und
Berechtigungssysteme schitzen vertrauliche Daten. RegelméaBige Tests reduzieren die Fehlerhaufigkeit und
besonders schutzenswerte Systeme sind gegen Angriffe aus dem Internet geschitzt. Die kontinuierliche
Uberwachung und Auswertung von Fehlersituationen flhren zu VerbesserungsmaBnahmen bei der
Fehlerminimierung.

Das Business Continuity Management der Gesellschaft entwickelt Notfallpldne zur Wiederherstellung
kritischer Geschéaftsprozesse im Katastrophenfall und minimiert das Risiko langerer Betriebsunterbrechungen.

Weiterhin werden im Rahmen des Risikomanagements operationelle Schadenereignisse systematisch erfasst
und mit entsprechenden Malinahmen versehen.

Zudem sieht die Gesellschaft das Risiko, dass pensionsfondsspezifisches Vertriebs-Know-how nicht immer
ausreichend vorhanden ist. Dies ist vorrangig auf einen Generationswechsel sowie vermehrte Renteneintritte
beim Dienstleister zurtckzufuhren. Um diesen Entwicklungen aktiv zu begegnen, sucht die Gesellschaft den
engen Austausch mit dem oberen Management des Vertriebsdienstleisters.

Im Bereich der operationellen Risiken wurden keine isolierten Nachhaltigkeitsrisiken identifiziert.

Zusatzlich bedient sich die Gesellschaft eigener Versicherungen, um bestimmte operationelle Risiken zu
reduzieren.

2.4.6.1. Rechtsrisiken

Das Rechtsrisiko umfasst potenzielle Verluste aus einer unzureichenden BerUcksichtigung der Rechtslage fur
die Geschaftstatigkeit der Gesellschaft, insbesondere aufgrund belastender gerichtlicher oder behérdlicher
Entscheidungen, nachteiliger Gesetzesanderungen, einer unklaren Rechtslage oder auch aus nachteiligen
vertraglichen Regelungen. Bei Bekanntwerden eines potenziellen Rechtsrisikos wird dieses von einer Gruppe
entsprechender Spezialisten analysiert, die die Hintergrinde und den Umfang des potenziellen Risikos
erarbeitet und notwendige Malnahmen und zu treffende Entscheidungen ableitet.

Aus dem gewohnlichen Geschaftsbetrieb ergeben sich zudem allgemeine steuerliche Risiken, z. B. aufgrund
unterschiedlicher Rechtsauslegung der Finanzverwaltung.

2.4.7. Sonstige Risiken

Hierunter werden insbesondere Konzentrationsrisiken, strategische Risiken und Reputationsrisiken
verstanden. Das Konzentrationsrisiko bezeichnet das Risiko, das sich dadurch ergibt, dass die Gesellschaft
einzelne GrofBrisiken oder stark korrelierte Risiken eingeht. Strategische Risiken sind Risiken, die sich vor allem
aus strategischen Geschéftsentscheidungen ergeben bzw. einen strategischen Bezug haben, wie
beispielsweise das Risiko, dass Geschaftsentscheidungen nicht schnell genug einem sich verandernden
Wirtschaftsumfeld angepasst werden kénnten. Reputationsrisiken entstehen wiederum aus einer méglichen
Beschadigung des Rufes des Unternehmens infolge einer negativen Wahrnehmung in der Offentlichkeit (z. B.
bei Kunden, Geschaftspartnern, Aktionaren, Behorden). Strategische Risiken bestehen in Bezug auf das
Geschaftsmodell: FondsvergUtungen, die auf Kapitalanlagen auf Rechnung und Risiko von Arbeitgebern und
Versorgungsberechtigten verdient werden, stellen eine wesentliche Ertragsquelle dar. Ein zu geringes
Fondsvermodgen, sei es durch schlechte Performance der Kapitalanlage oder zu wenig Neugeschaft Uber
mehrere Jahre, kann den RohUberschuss belasten und gefahrdet langfristig die Profitabilitdt bzw. die
Kostentragfahigkeit der Gesellschaft.

Die langfristige Profitabilitdt und Kostentragfahigkeit des Geschaftsmodells kann Uberwiegend durch
ausreichendes Neugeschaft sichergestellt werden. Zu diesem Zweck wurden samtliche Vertriebsmalnahmen
im Jahr 2025 initiiert, die im Jahr 2026 fortgefuhrt werden. Insbesondere wird der Aufbau von DPAG-
Promotoren im Vertrieb angestrebt.
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Diesen sonstigen Risiken begegnet die Deutscher Pensionsfonds AG mit einem regelmal3ig durchgefihrten
Risikokontrollprozess, in dem die Risiken identifiziert, analysiert, bewertet, gesteuert, intensiv Uberwacht und
kommuniziert werden.

2.48. Zusammenfassende Darstellung der Chancen- und Risikolage

Zusammenfassend sieht die Gesellschaft unter Berlicksichtigung der ergriffenen MaBnahmen derzeit keine
Entwicklungen, die die Vermdgens-, Finanz- oder Ertragslage der Gesellschaft bestandsgefdhrdend
beeintrachtigen. Die aufgeflhrten Einzelrisiken betrachtet die Gesellschaft mit den auf den Weg gebrachten
MaBnahmen als ausreichend abgedeckt. Die Gesellschaft beobachtet intensiv die Megatrends, wie z. B. die
Digitalisierung oder die Nachhaltigkeitsziele der UN zu Umwelt- und Klimaschutz, die gesellschaftlichen
Entwicklungen und die verantwortungsvolle Unternehmensfiihrung, und reagiert auf solche
Herausforderungen mit unternehmerischen MaBnahmen. Im Vergleich zum Vorjahr ergibt sich keine wesentlich
veranderte Risikolage unserer Gesellschaft.

Die in diesem Bericht veréffentlichten Aussagen und Erwartungen hinsichtlich der zukUnftigen Entwicklung
trifft die Gesellschaft unter dem Vorbehalt, dass neben den hier aufgefihrten Risiken bisher nicht
prognostizierte schwerwiegende Veranderungen der allgemeinen wirtschaftlichen Lage und der
Wettbewerbssituation auf den internationalen Finanzméarkten einen erheblichen Einfluss auf die
Geschaftstatigkeit und -ergebnisse haben koénnen. Nicht prognostizierte Veranderungen koénnen
insbesondere aus Gesetzesanderungen resultieren.

Die aufsichtsrechtlichen Vorschriften zur Solvabilitdtskapitalanforderung werden auf Basis von Solvabilitat |
ermittelt und weiterhin erfullt.

2.5.  Prognosebericht

25.1. Deutschland — Ausblick 2026

Nach Einschatzung des Sachverstandigenrats zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung wird
die deutsche Volkswirtschaft im Jahr 2026 voraussichtlich nur eine verhaltene Erholung aus der aktuellen
Stagnationsphase aufweisen. Fur 2026 rechnet der Sachverstandigenrat mit einem Anstieg des
preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts um 0,9 %. Davon entfallen rund 0,3 % auf einen gunstigen
Kalendereffekt aufgrund einer héheren Anzahl an Arbeitstagen. Die Wachstumsimpulse durften dabei vor allem
aus steigenden 6ffentlichen Investitionen in Ristung und Infrastruktur sowie Klimaneutralitat (SVIK) resultieren.
Der Effekt des im Mérz 2025 beschlossenen Finanzpakets fallt im Jahr 2026 geringer aus als im
Fruhjahresgutachten 2025 prognostiziert. Dennoch durfte das Paket fir konjunkturelle Entlastung sorgen und
das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts um rund 0,3 % erhdhen. Genauso profitiert der private Konsum vom
Finanzpaket und durfte 2026 mit einer moderaten Expansion um 0,7 % zulegen.

Im Rahmen des Finanzpakets bleibt die Transformation zur Klimaneutralitdt auch im Jahr 2026 ein zentraler
wirtschaftlicher Schwerpunkt. Das Sondervermdgen Infrastruktur und Klimaneutralitét soll Investitionen in
Infrastruktur und Klimaschutz mit einem Gesamtvolumen von bis zu 500 Mrd. Euro bis 2037 erméglichen.

Far 2026 erwartet der Sachverstandigenrat eine jahresdurchschnittliche Verbraucherpreisinflation von 2,1 %
(nach 2,2 % 2025). Die Kerninflation durfte fur 2026 bei 2,5 % liegen, nachdem sie 2025 voraussichtlich 2,7 %
betragt. Der Preisauftrieb wird im Prognosezeitraum voraussichtlich vor allem von steigenden
Dienstleistungspreisen getragen, wahrend stagnierende bzw. leicht ricklaufige Energiepreise nur geringen
zusatzlichen Preisdruck erzeugen. Zudem durften steigende Arbeitnehmerentgelte einen splrbaren Einfluss
auf das Inflationsgeschehen haben.

Die Prognose fur den deutschen Arbeitsmarkt deutet fur 2026 auf eine Stabilisierung hin. Die
Arbeitslosenquote soll von durchschnittlich 6,3 % (2025) auf 6,1 % (2026) zuriickgehen, wahrend die Zahl der
Erwerbstatigen voraussichtlich stagniert. Die Realldhne durften sich weitgehend unverandert verhalten und
somit nur moderat steigen.

Im Jahr 2026 bleibt das aulRenwirtschaftliche Umfeld fir Deutschland fragil. Die anhaltende Exportschwéache
durfte sich im Prognosezeitraum fortsetzen, wahrend die seit 2025 erneut steigenden US-Zolle die
auBenwirtschaftlichen Belastungen zuséatzlich erhdhen kénnten. Die geopolitischen Spannungen werden auch
im Jahr 2026 einen wesentlichen Einfluss auf das wirtschaftliche Umfeld in Deutschland ausUben und den
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internationalen Ordnungsrahmen nachhaltig verandern. In der Folge dirfte sich der Druck auf Deutschland
und die Européische Union erhdhen, ihre strategische und wirtschaftliche Souveranitat weiter zu starken.

25.2. Kapitalmarkte — Ausblick 2026

Das Jahr 2026 beginnt mit vielen politischen und wirtschaftlichen Spannungen, die das Marktgeschehen
nachhaltig beeinflussen. Die anhaltend robuste Konjunktur in den Vereinigten Staaten und die weiterhin
erhéhte Teuerungsrate haben die amerikanische Notenbank veranlasst, an ihrem restriktiven Kurs festzuhalten.
Obwonhl eine Stabilisierung der Inflation zu erkennen ist, bleibt das Niveau deutlich Gber den Zielwerten. Das
Tempo moglicher Zinssenkungen ist entsprechend verhalten — aus heutiger Sicht erwarten wir in den
Vereinigten Staaten maximal zwei Reduktionen des Leitzinses um jeweils 0,25 % bis zum Jahresende.
Wesentliche Voraussetzungen hierflr sind eine nachlassende Inflation sowie ein sich abschwéachender
Arbeitsmarkt, woflr es aktuell nur verhaltene Signale gibt. In der Eurozone hingegen erwarten wir keine
Anpassung der Leitzinsen in diesem Jahr, da die Inflation nahe am Ziel der EZB von knapp unter 2 % liegt.

In Europa und den Vereinigten Staaten fUhren umfangreiche staatliche Ausgabenprogramme zu einem
weiteren Anstieg der Staatsschulden. Die expansive Fiskalpolitik schlagt sich insbesondere bei Anleihen mit
langeren Laufzeiten in héheren Renditen nieder. Wahrend das kurze Laufzeitsegment durch maégliche
Leitzinssenkungen stabil bleibt oder im Falle der Vereinigten Staaten leicht nachgeben sollte, rechnen wir bei
langeren Laufzeiten mit einem anhaltend erhdhten Zinsniveau. Das Spannungsfeld zwischen
Wirtschaftswachstum und Schuldenstand bleibt zentral fur die Entwicklung der Renditen von Staatsanleihen
und es bleibt zu beobachten, inwiefern die expansive Fiskalpolitik sich tatsachlich in einem Anstieg des
Bruttoinlandsprodukts niederschlagen wird.

Die jungsten Ereignisse und Diskussionen rund um Grénland zeigen eindrtcklich, wie fragil die Beziehungen
zwischen Europa und den Vereinigten Staaten inzwischen geworden sind. Die amerikanische Regierung zégert
nicht, zur Durchsetzung eigener wirtschaftlicher und geopolitischer Interessen mit der Androhung neuer Zélle
zu operieren. Diese Entwicklung hat bereits in den vergangenen Monaten zu spurbarer Volatilitdét an den
Aktien-, Devisen- und Anleihemarkten gefuhrt und durfte die Markte auch in diesem Jahr begleiten.

Unternehmensanleihen halten wir zum gegenwartigen Zeitpunkt fur wenig attraktiv. Zwar sind die absoluten
Renditen durch das allgemein hohe Zinsniveau durchaus ansprechend, jedoch befinden sich die
Risikoaufschlage sowohl in Europa als auch in den Vereinigten Staaten auf historischen Tiefstanden.
Ausgehend von diesen tiefen Niveaus sehen wir aktuell wenig Potenzial fur eine weitere Einengung der
Risikoaufschlage und folglich mehr Risiken als Chancen.

Die Aktienmarkte bleiben insgesamt von einer optimistischen Grundstimmung gepragt, wobei die
zunehmenden hohen Bewertungen, insbesondere im amerikanischen Markt nach den kraftigen Kursanstiegen
der vergangenen Jahre, zu erhéhter Vorsicht mahnen. Die erwartete weitere Lockerung der Geldpolitik in den
Vereinigten Staaten sowie mdgliche Zinssenkungen kédnnten den Aktienmarkten zuséatzlich Ruckenwind geben
und fur positive Impulse sorgen. Auch die expansive Fiskalpolitik in den Vereinigten Staaten und Europa durfte
das Wirtschaftswachstum férdern und die Aktienmarkte weiter unterstitzen. In Europa ruht die Hoffnung auf
einem nachhaltigen Gewinnwachstum der Unternehmen. Fur Deutschland erwarten wir nach dem schwachen
Wachstum im Jahr 2025 einen deutlichen Anstieg der wirtschaftlichen Dynamik, was die Aktienmarkte
zusétzlich stltzen sollte. Gleichzeitig stellen die zunehmenden protektionistischen Malnahmen der US-
Regierung, insbesondere im Rahmen der Zollpolitik, sowie das anhaltend hohe Inflationsniveau in den
Vereinigten Staaten spuUrbare Herausforderungen dar. Phasen erhdhter Volatilitdt kénnen zudem durch
geopolitische Spannungen, Unsicherheiten im Zuge der amerikanischen Handelspolitik und Sorgen um die
Unabhangigkeit der amerikanischen Zentralbank ausgeldst werden.

Der européische Immobilienmarkt wird durch die anhaltenden geopolitischen Spannungen sowie ein
stagnierendes Wirtschaftswachstum belastet. Mit rucklaufiger Inflationsrate und einem stabileren
Finanzierungsumfeld sind jedoch bereits grundlegende Weichen fur eine weitere Erholung der
Immobilienmarkte gestellt, zu erwarten ist diese allerdings priméar im Buro-Spitzensegment. Besonders
Deutsche Buroimmobilien in durchschnittlichen Lagen stehen aufgrund der stagnierenden Nachfrage
weiterhin unter Druck, was auch im kommenden Jahr zu moderaten Preisrickgangen fuhren kann.

25.3. Deutsche Versicherungswirtschaft — Ausblick 2026

Der Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) rechnet fir 2026 mit der Fortsetzung eines
insgesamt moderaten Wachstumskurses der Branche. Nach dem starken Jahr 2025 wird fur die
Versicherungswirtschaft im Jahr 2026 ein Beitragsplus von 4,8 % prognostiziert. Der Ausblick bleibt durch eine
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strukturelle Wachstumsschwéache gedampft, der jedoch ab dem zweiten Halbjahr 2025 und im Jahr 2026
fiskalische Impulse entgegenwirken durften. Zugleich sorgt die weiterhin positiv geneigte Zinsstrukturkurve far
wettbewerbsfahige Konditionen, besonders zugunsten des Einmalbeitragsgeschéafts.

In den verschiedenen Versicherungssparten werden differenzierte Wachstumsdynamiken erwartet: Wahrend
die Schaden- und Unfallversicherung robust bleibt, rechnet die Private Krankenversicherung mit kraftigen
Beitragsanpassungen. Die Lebensversicherung profitiert zwar von einem fortlaufend wachsenden
Einmalbeitragsgeschaft, zeigt insgesamt jedoch eine verhaltene Entwicklung.

Im Segment der Lebensversicherung rechnet der GDV fir 2026 mit einem moderaten Gesamtwachstum von
1,1 %. Treiber bleibt das Einmalbeitragsgeschaft mit einem erwarteten Plus von 4,8 %, getragen von der
fortgesetzten Normalisierung der Zinsstruktur. Im laufenden Beitrag wirken die demografischen Entwicklungen
weiterhin bremsend und flhren zu einem anhaltenden Rickgang von 0,8 %. Wahrend bei den Pensionskassen
eine fortgesetzte Bestandsverkleinerung von bis zu 5,0 % erwartet wird, bewertet der GDV die Pensionsfonds
far 2026 als stabil (0,0 %). Insgesamt ergibt sich trotz differenzierter Einzelentwicklungen eine leicht positive
Gesamtentwicklung der Lebensversicherung.

2.5.4. Pensionsfonds — Ausblick 2026

Aufgrund der langen Laufzeiten von Pensionsverpflichtungen stellt der Diskontierungssatz fur
Pensionsverpflichtungen nach HGB den starksten Einfluss auf die Hohe der bilanziellen Verpflichtung dar.
Dieser Diskontierungszinssatz wird mittels einer Durchschnittsbildung Uber das Marktzinsniveau der jeweils
letzten zehn Jahre und in der Regel unter Ansatz einer pauschalen Laufzeit von 15 Jahren bestimmt. Zuséatzlich
wird flUr weitere Leistungen der entsprechende Diskontierungszinssatz bendtigt, der sich aus einer
Durchschnittsbildung Uber das Marktzinsniveau der jeweils letzten sieben Jahre ergibt. Seit 2023 ist der
Diskontierungssatz kontinuierlich gestiegen, was zu Ertragen aus Anderung des Diskontierungssatzes fuhrt.
Zudem liegt seit Mai 2024 der Zehnjahresdurchschnittssatz unterhalb des Siebenjahresdurchschnittssatzes,
wodurch die Ausschuttungssperre wegfallt. Bis 2029 wird ein Anstieg auf 3 % (Ende 2025 2,06 %) erwartet.
Hierdurch wird die bilanzielle Attraktivitat von Auslagerungen auf Pensionsfonds reduziert.

Die Inflationsrate lag 2025 noch Uber 2 %, mittelfristig wird aber erwartet das Inflationsziel der EZB von 2 % zu
erreichen. Bei Renten, die der gesetzlichen Anpassungsprifungspflicht unterliegen, fUhrt dies zu
kalkulierbaren Erhéhungen. Daher sollte sich insgesamt die Belastung durch die HGB-RUckstellungen
tendenziell racklaufig entwickeln und andererseits der Deckungsgrad weiter erhdéhen. Denn aufgrund
gestiegener Renditeerwartungen an den Finanzmarkten verringert sich der Liquiditatsbedarf fir De-Risking-
Lésungen wie die Auslagerung oder Ausfinanzierung bestehender Pensionsverpflichtungen. Inwieweit dies zu
mehr Auslagerungen auf Pensionsfonds fuhrt, bleibt abzuwarten.

Auch der Gesetzgeber hat nach wie vor entscheidenden Einfluss auf die weitere Marktentwicklung. Der
Bundesrat hat Ende 2025 das Zweite Gesetz zur Starkung der betrieblichen Altersversorgung und zur
Anderung anderer Gesetze (Zweites Betriebsrentenstarkungsgesetz) beschlossen. U. a. festgelegt, § 236 VAG
anzupassen. Die Auszahlung von Pensionsfondsleistungen in Form von lebenslangen Renten- oder
Einmalzahlungen wurde um die Moglichkeit der Auszahlung in Raten erweitert, wodurch neue
Auslagerungsmodelle von Direktzusagen am Markt entstehen kdnnen. Zudem erhéht sich der Druck auf die
Altersversorgungssysteme durch die demografische Entwicklung, sodass die Parteien immer mehr zum
Handeln gezwungen werden. Hieraus resultierende Gesetzesanderungen oder auch eine veranderte
Auslegung der Gesetze kdnnen die Marktentwicklung erschweren oder beschleunigen.

Der Krieg in der Ukraine konnte bisher nicht beendet werden und auch in vielen anderen Regionen der Welt
haben sich die Spannungen verstarkt. Diese geopolitischen Spannungen und der rasante Kl-Fortschritt pragen
die Marktdynamik und bergen Risiken wie auch Chancen. Hinzu kommen der Fachkraftemangel, der
anstehende Ubergang der Babyboomer in die Altersrente sowie die groBen Herausforderungen im
Zusammenhang mit dem nachhaltigkeitsorientieten Umbau der Wirtschaft. Die hieraus resultierenden
Unsicherheiten fUhren zu einer spurbaren Investitionszuriickhaltung, insbesondere im Segment KMU, aber
auch bei GroBunternehmen. Dies wird auch malgeblichen Einfluss auf die Geschéaftsentwicklung der
Pensionsfonds im Jahr 2026 haben. Positiv kann sich hierbei der vermehrte Ubergang von Unternehmen auf
die Nachfolgegeneration auswirken, da hier haufig ein von alten Pensionsverpflichtungen unbelasteter
Ubergang avisiert wird. Jedoch konkurriert der Pensionsfonds hier mittlerweile vermehrt mit professionell
agierenden Rentnergesellschaften, die grofe Mengen von Direktzusagen Ubernehmen und von den
biometrischen und den Finanzmarktgewinnen profitieren  wollen. Diese unterliegen keiner
Regulierungsbehorde.
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Insgesamt ist der Markt fUr Pensionsfonds gemessen am Neugeschaft aufgrund seiner GréRe volatil,
insbesondere da wenige GroRgeschéfte signifikante Schwankungen bewirken. Vor dem Hintergrund der
geopolitischen Krisen sowie der zahlreichen strukturellen Probleme in Deutschland kann von einem weiteren
Bestandswachstum in den kommenden Jahren nicht unbedingt ausgegangen werden.

2.5.5. Deutscher Pensionsfonds AG — Ausblick

Die Geschéaftsentwicklung des Neugeschéafts in den kommenden Jahren hangt u. a. davon ab, inwieweit der
Markt — der aufgrund gestiegener Zinsen und niedriger Inflation einen hohen Ausfinanzierungsgrad aufweist —
von der Moglichkeit der Ubertragung von Pensionsverpflichtungen auf einen Pensionsfonds nach §3
Nr. 66 EStG Gebrauch machen wird. Die Deutscher Pensionsfonds AG ist durch ihre Pensionspléne 8, 9 und
11 in diesem Segment sehr gut aufgestellt.

Um die bestehenden Pensionsplane noch attraktiver zu gestalten, fand im Jahr 2024 eine Neugestaltung der
Proposition statt. Diese umfasste eine Uberarbeitung des Produktangebots mitsamt Angebotsdokumenten,
Antradgen und dem damit verbundenen Marketingauftritt der Deutscher Pensionsfonds AG. Im Geschéaftsjahr
2025 wurde diese Neugestaltung durch weitere Flexibilisierung der Rahmenbedingungen fortgefthrt, was zu
einer Steigerung der Attraktivitat der Auslagerung fuhren soll. Prozessweiterentwicklungen, Automatisierung
und Digitalisierung sowie eine bessere Vernetzung mit unseren Vertriebspartnern wurden 2025 zudem
vorangetrieben, so dass wir hieraus insgesamt neue Impulse fur die Akquisition erwarten. Zudem erfolgten bei
unserem groften Vertriebspartner 2025 gréBere UmstrukturierungsmaBnahmen, die im ersten Halbjahr 2026
abgeschlossen werden sollen, so dass im Anschluss ein wieder deutlicherer Fokus auf deren originare
Vertriebstatigkeiten erwartet wird. Unsere Neugeschaftskennziffern unterliegen einer gewissen Volatilitat, da
sie stark von gréBReren Geschéftsabschlissen abhangen. Durch leicht steigende Abschlisse im kleineren und
ggfs. mittleren Segment gehen wir fir das nachste Jahr von einer Erhéhung der Beitragseinnahmen, ohne
BerUcksichtigung volatiler GroBabschlUsse, aus und erwarten fur die weitere Zukunft eine Verstetigung dieser.

Der RohuUberschuss der Gesellschaft ist zum einen abhangig von den Einnahmen aus dem nicht-
versicherungsférmigen Geschéaft gem. §3.66 EStG, als auch von den Ergebnissen des versicherungsférmigen
Geschafts gem. §3.63 EStG. Dabei sind die Einnahmen aus dem nicht-versicherungsférmigen Geschaft im
Wesentlichen proportional zu der Summe der verwalteten Kapitalanlagen. Da in den nachsten Jahren von einer
stabilen Entwicklung der Kapitalanlagen ausgegangen wird, werden sich auch die Einnahmen hieraus stabil
entwickeln. Das Ergebnis des Versicherungsférmigen Geschéafts ist dabei mal3geblich von der Entwicklung der
Kapitalanlagen fur eigene Rechnung, sowie der Zinszusatzreserve getriecben. Im letzten Jahr ist die
Zinszusatzreserve leicht gestiegen. Fur die nahere Zukunft rechnen wir weiterhin mit einem konstanten
Referenzzinssatz und danach einem Anstieg, sodass Aufldsungen der Zinszusatzreserve zu erwarten sind.
Gleichzeitig sollte sich die Nettoverzinsung der Kapitalanlagen, die wir fir eigene Rechnung halten, aufgrund
des Marktzinsniveaus langsam erhdhen. Beide Effekte zusammen lassen folglich mittelfristig einen leichten
Anstieg des RohUberschusses erwarten. Die Verbesserung der Solvabilitdétsquote wird sich aufgrund positiver
erwarteter und thesaurierter Jahrestberschisse, sowie einer volumenbedingten Reduktion der
Solvabilitdétsanforderung fortsetzen. Die Risiken, unsere Ziele nicht zu erreichen, liegen in der konjunkturellen
Entwicklung, in Kapitalmarktbewegungen, in Kostenerhdhungen (z B. durch Inflation) und in
aulergewodhnlichen Risikoereignissen.

Der hohe Ausfinanzierungsgrad eréffnet den Unternehmen die Mdglichkeit, De-Risking-Strategien zu
forcieren. So kénnen durch Auslagerung auf den Pensionsfonds u. a. die Pensionsverpflichtungen aus der
Bilanz bereinigt, Kosten der gesetzlichen Insolvenzsicherung gesenkt und der Administrationsaufwand
reduziert werden. Zudem kann die Deutscher Pensionsfonds AG vom anhaltenden Trend des Pension Buy-out
profitieren. Dieser beschreibt die Ubertragung von Pensionsverpflichtungen auf eine Rentnergesellschaft und
deren Auslagerung an einen externen Risikotrager wie den Pensionsfonds. Inwieweit sich dieses Modell am
Markt etabliert und die Deutscher Pensionsfonds AG davon profitieren kann, bleibt abzuwarten.

Die vertrieblichen Prozesse werden weiter optimiert und Ressourcen systematisch genutzt. Dabei wird vor
allem auf eine intensive Schulung der Experten im Auslagerungsgeschéaft gesetzt. Neue vertriebliche Ansatze
und die ErschlieBung neuer Zielgruppen starken die Akquisition. Basierend auf einer umfassenden
Produktpalette und einer hohen Marktakzeptanz hat die Deutscher Pensionsfonds AG die Chance, 2026 eine
positive Geschaftsentwicklung zu realisieren. Die tatsdchlichen Entwicklungen und Ergebnisse kdnnen von
den vorgenannten Planungen abweichen.

Der kurzlich eskalierte Nahostkonflikt hat zu hoher Volatilitat an den Kapitalmarkten gefuhrt und die weitere
Entwicklung bleibt von hoher Unsicherheit gepragt. Unsere Gesellschaft unterhalt keine direkten Investitionen
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in den betroffenen Gebieten im Nahen Osten. Dennoch ist unsere Kapitalanlage von den jlungsten
Entwicklungen betroffen, da ein nachhaltig hoéherer Ol- und Gaspreis sowie gestdrte Lieferketten
inflationstreibend wirken und somit zu andauernd hdéheren Zinsen fihren kénnen. Auch die Risikoaufschlage
bei Unternehmensanleihen sind bereits moderat gestiegen, was kurzfristig die Kurse der
Unternehmensanleihen drickt. Ein sich weiter eskalierender Konflikt durfte die oben beschriebenen Effekte
kurzfristig noch weiter verstarken, wahrend eine baldige Deeskalation entsprechend positive Auswirkungen auf
die Kapitalméarkte haben sollte. Insgesamt profitieren wir in der Kapitalanlage von der hohen Sicherheit
einzelner Anlagen und der breiten Diversifikation des Gesamtportfolios, so dass wir zum aktuellen Zeitpunkt
zwar von héheren Marktwertschwankungen, langfristig aber nicht von einem nachhaltig wertmindernden Effekt
ausgehen.

2.6. Vorstandserklarung

Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen wurde geméaB § 312 AktG berichtet. Den Bericht haben
wir mit folgender Schlusserklarung versehen:

,Nach den Umsténden, die uns in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Rechtsgeschéfte vorgenommen
wurden, hat unsere Gesellschaft bei jedem Rechtsgeschéaft mit verbundenen Unternehmen eine angemessene
Gegenleistung erhalten. Es wurden keine MaBnahmen auf Veranlassung oder im Interesse von verbundenen
Unternehmen, die die Gesellschaft benachteiligt haben, getroffen oder unterlassen.”

Koéln, den 9. Marz 2026

Der Vorstand

Dr. Katzur Reégnier Dr. Wagener
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2.7.  Anlage zum Lagebericht
2.7.1. Bewegung des Bestands an Versorgungsverhaltnissen im Geschaftsjahr 2025
Anwarter
Manner Frauen
Anzahl Anzahl
I Bestand am Anfang des Geschéftsjahres 3.209 2.807
Il.  Zugang wahrend des Geschéftsjahres
1. Neuzugang an Anwartern, Zugang an Rentnern 17 6
2. Sonstiger Zugang 49 38
3. Gesamter Zugang 66 44
Ill.  Abgang wahrend des Geschaftsjahres
1. Tod 7 2
2. Beginn der Altersrente 157 67
3. Invaliditat 1 2
4. Reaktivierung, Wiederheirat, Ablauf 16 8
5. Beendigung unter Zahlung von Betragen 1 2
6. Beendigung ohne Zahlung von Betragen = =
7.  Sonstiger Abgang 54 39
8. Gesamter Abgang 236 115
IV. Bestand am Ende des Geschéftsjahres 3.039 2736
davon:
1. nurmit Anwartschaft auf Invaliditatsversorgung 1 =
2. nur mit Anwartschaft auf Hinterbliebenenversorgung 7 1
3. mit Anwartschaft auf Invaliditats- und Hinterbliebenenversorgung 2.736 2613
4.  Dbeitragsfreie Anwartschaften 2.744 2615
5. in Ruckdeckung gegeben 11 2
6. in Ruckversicherung gegeben = =
7. lebenslange Altersrente 3.036 2.736
8.  Auszahlungsplan mit Restverrentung 8 =
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Invaliden- und Altersrenten Hinterbliebenenrenten
Manner Frauen Summe Witwen Witwer Waisen Summe der Jahresrenten
der Jahres-
renten
Witwen Witwer Waisen
Anzahl Anzahl inTsd. EUR Anzahl Anzahl Anzahl inTsd. EUR inTsd. EUR in Tsd. EUR
8.160 3.357 102534 4.108 218 75 21.643 780 77
186 80 2.540 197 14 8 1.085 63 23
252 199 3.660 110 6 2 689 32 2
438 279 6.200 307 20 10 1.774 95 25
398 117 3.878 287 16 - 1.624 46 -
- - - - - 13 - - 12
5 - 68 - - - - - -
252 198 1.838 109 6 2 334 16 1
655 Bill5 5.784 396 22 15 1.958 62 13
7.943 3321 102.950 4.019 216 70 21.459 813 89
7.889 3.300 102.433
15 4 241 4 - - 23 - -
7.942 3321 102.899
1 - 51
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2.7.2.  Informationen zu 6kologischen und/oder sozialen Merkmalen

RegelmaRige Informationen zu den in Artikel 8 Absatze 1, 2 und 2a der Verordnung
(EU) 2019/2088 und Artikel 6 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2020/852 genannten

Eine nachhaltige
Investition ist eine
Investition in eine
Wirtschaftstatigkeit, die
zur Erreichung eines
Umweltziels oder
sozialen Ziels beitragt,
vorausgesetzt, dass
diese Investition keine
Umweltziele oder
sozialen Ziele erheblich
beeintrachtigt und die
Untermehmen, in die
investiert wird,
Verfahrensweisen einer
guten
Untermehmensfiihrung
anwenden.

Die EU-Taxonomie ist
ein Klassifikations-
system, das in der
Verordnung (EU)
2020/852 festgelegt ist
und ein Veerzeichnis von
dkologisch
nachhaltigen
Wirtschaftstatigkeiten
enthalt. In dieser
Verordnung ist kein
Verzeichnis der sozial
nachhaltigen
Wirtschaftstatigkeiten
festgelegt. Nachhaltige
Investitionen mit einem
Umweltziel konnten

taxonomie-konform sein
oder nicht.

Finanzprodukten

Name des Produkts: Deutsche GPF

Unternehmenskennung (LEI-Code): 54930080G1ZS38LR2R35

Okologische und/oder soziale Merkmale

Wurden mit diesem Finanzprodukt nachhaltige Investitionen angestrebt?

OO Ja

O X Nein

Es wurden damit nachhaltige Investitionen mit
einem Umweltziel getatigt: _ %

in Wirtschaftstatigkeiten, die nach der EU-
Taxonomie als dkologisch nachhaltig
einzustufen sind

in Wirtschaftstatigkeiten, die nach der EU-
Taxonomie nicht als Gkologisch nachhaltig
einzustufen sind

Es wurden damit nachhaltige Investitionen mit
einem sozialen Ziel getatigt: _ %

Es wurden damit Skologische/soziale Merkmale
beworben und obwohl keine nachhaltigen
Investitionen angestrebt wurden, enthieltes _ %
an nachhaltigen Investitionen

mit einem Umweltziel in Wirtschaftstatigkeiten,
die nach der EU-Taxonomie als dkologisch
nachhaltig einzustufen sind

mit einem Umweltziel in Wirtschaftstatigkeiten,
die nach der EU-Taxonomie nicht als
okologisch nachhaltig einzustufen sind

mit einem sozialen Ziel

X Es wurden damit 6kologische/soziale Merkmale
beworben, aber keine nachhaltigen Investitionen
getatigt.
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Mit  Nachhaltigkeits-

indikatoren wird
gemessen, inwieweit
die mit dem
Finanzprodukt
beworbenen
okologischen oder
sozialen Merkmale

erreicht werden.

Inwieweit wurden die mit dem Finanzprodukt beworbenen ékologischen und/oder
sozialen Merkmale erfullt?

Dieses Finanzprodukt bewarb 6kologische und/oder soziale Merkmale in den

Bereichen Klimaschutz, Unternehmensfiihrung (Governance) und soziale Normen

sowie der allgemeinen ESG-Qualitat, indem folgende Emittenten gemieden wurden:

1.Unternehmen mit einer moderaten oder schlechteren Norm-Bewertung (d.h. im
Hinblick auf die Einhaltung internationaler Normen fir Unternehmensfiihrung,
Menschen- und Arbeitnehmerrechte, Kunden- und Umweltsicherheit und
Geschéftsethik),

2.Unternehmen, die im Verhaltnis zu ihrer Vergleichsgruppe maRigen, hohen
oder exzessiven Umwelt-, Sozial- und Governance-Risiken ausgesetzt waren,
3.Staaten, die im L&ndervergleich als korrupt im offentlichen Sektor
wahrgenommen wurden, 4.Staaten, die politische Rechte und birgerliche
Freiheiten innerhalb der Staaten verletzten, 5.Staaten, die die Todesstrafe
beibehielten,

6. Staaten, die Bedenken hinsichtlich der Kinderarbeit in Staaten aufweisten,
7.Staaten, die Bedenken hinsichtlich der Vereinigungsfreiheit in staatlichen Stellen
und staatlichen Unternehmen aufweisten, soweit sie hoheitliche Aufgaben
wahrnahmen,

8.Staaten, die Bedenken hinsichtlich der Diskriminierung in staatlichen Stellen

und staatlichen Unternehmen aufwiesen, soweit sie hoheitliche Aufgaben
wahrnahmen,

9.Staaten, die mit arbeitsrechtlichen Bedenken konfrontiert waren in Hoheits- und
Staatsbetrieben, soweit sie hoheitliche Aufgaben wahrnahmen,

10. Staaten, die Bedenken hinsichtlich der Meinungs- und Pressefreiheit in
staatlichen Stellen und staatlichen Unternehmen aufwiesen, soweit sie hoheitliche
Aufgaben wahrnahmen,

11. Staaten, die Bedenken hinsichtlich der Verletzung von Menschenrechten in
Staaten aufwiesen, 12.Staaten, die bei den unterschiedlichen
Klimaschutzleistungen von Staaten niedrig bewertet wurden,

13. Unternehmen, deren Beteiligung an kontroversen Sektoren eine vordefinierte
Umsatzgrenze lberstiegen und/oder

14. Unternehmen mit Beteiligung an kontroversen Waffen.

Dieses Finanzprodukt hatte keinen Referenzwert fiir die Erreichung der beworbenen
Okologischen und/oder sozialen Merkmale bestimmt.

Es wurden keine Derivate verwendet, um die von dem Finanzprodukt beworbenen
Okologischen oder sozialen Merkmale zu erreichen.
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Wie haben die Nachhaltigkeitsindikatoren abgeschnitten?

Die Erreichung der beworbenen dkologischen und/oder sozialen Merkmale sowie die
Nachhaltigkeit der Anlagen (soweit anwendbar) wurde mittels einer proprietdren ESG-
Bewertungsmethode durch Verwendung interner sowie externer Datenpunkte (soweit
anwendbar) bewertet, die im Abschnitt

»Welche MaRnahmen wurden wahrend des Bezugszeitraums zur Erfiillung der
Okologischen und/oder sozialen Merkmale ergriffen?“ naher beschrieben wurde. Der
Begriff ,Bewertung® im Zusammenhang mit der DWS proprietédren Methodik zur
Messung der Erreichung bestimmter ESG-bezogener Eigenschaften des
Finanzprodukts entsprach dem Begriff ,Rating*, der fiir das mit dem Kunden
vereinbarte ESG-bezogene Rating verwendet wurde. Die Methode umfasste
verschiedene Bewertungsansatze, die als Nachhaltigkeitsindikatoren zur Bewertung der
Erreichung der beworbenen 6kologischen und/oder sozialen Merkmale herangezogen
wurden. Hierzu gehdrten:

Norm-Bewertung diente als Indikator dafir, in welchem Male bei einem
Unternehmen Norm- VerstoRe gegen internationale Standards auftraten.
Performanz: Keine Investitionen in unzuldngliche Vermdgenswerte

MaRgeschneiderter Best-in-Class-Score diente als Indikator fiir den Vergleich
der Umwelt-, Sozial-und Governance-Risiken eines Emittenten mit seiner
Vergleichsgruppe.

Performanz: Keine Investitionen in unzulangliche Vermdgenswerte

Freedom House Status diente als Indikator fiir die politischen Rechte und die
birgerlichen Freiheiten.
Performanz: Keine Investitionen in unzuldngliche Vermdgenswerte

Amnesty International Status diente als ein Indikator fir Staaten, die Todesstrafen
beibehielten. Performanz: Keine Investitionen in unzuldngliche Vermdgenswerte

Corruption Perception Index diente als ein Indikator fir Korruption im 6ffentlichen
Sektor in verschiedenen Landern weltweit.
Performanz: Keine Investitionen in unzulangliche Vermdgenswerte

Kinderarbeit diente als Indikator fiir potenzielle Bedenken hinsichtlich Kinderarbeit in
Staaten. Performanz: Keine Investitionen in unzulangliche Vermégenswerte

Vereinigungsfreiheit diente als Indikator fiir potenzielle Bedenken hinsichtlich der
Vereinigungsfreiheit in Staaten und staatlichen Unternehmen, sofern diese hoheitliche
Aufgaben erflillten.

Performanz: Keine Investitionen in unzulangliche Vermdgenswerte

Diskriminierung diente als Indikator fiir potenzielle Bedenken hinsichtlich
Diskriminierung innerhalb von Staaten und staatlichen Unternehmen, sofern diese
hoheitliche Aufgaben wahrnahmen.

Performanz: Keine Investitionen in unzulangliche Vermdgenswerte

Arbeitsrechte diente als Indikator fiir Arbeithehmerschutz in Staaten und staatlichen
Unternehmen, sofern diese hoheitliche Aufgaben wahrnahmen.
Performanz: Keine Investitionen in unzuldngliche Vermdgenswerte

Pressefreiheit diente als Indikator fiir potenzielle Bedenken hinsichtlich der
Rede- und Pressefreiheit in Staaten und staatlichen Unternehmen, sofern diese
hoheitliche Aufgaben wahrnahmen.

Performanz: Keine Investitionen in unzulangliche Vermogenswerte
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Menschenrechte diente als Indikatoren fir Menschenrechtsbedenken innerhalb von
Staaten. Performanz: Keine Investitionen in unzulangliche Vermégenswerte

* German Watch Climate Change Performance Index diente als

Indikator fiir die Klimaschutzleistung von Staaten.

Performanz: Keine Investitionen in unzulangliche Vermdégenswerte

* Beteiligung an kontroversen Sektoren diente als Indikator dafir, inwieweit ein

Unternehmen an kontroversen Sektoren beteiligt war.
Performanz: 0%

* Beteiligung an kontroversen Waffen diente als Indikator dafir, inwieweit ein
Unternehmen an kontroversen Waffen beteiligt war.
Performanz: 0%

Eine Beschreibung der verbindlichen Elemente der Anlagestrategie, die fiir die
Auswahl der Investitionen zur Erfiillung der beworbenen 6kologischen oder sozialen
Ziele verwendet wurden, einschliel3lich der Ausschlusskriterien, sowie der
Bewertungsmethodik, ob und in welchem Malle Vermdgensgegenstéande die
definierten 6kologischen und/oder sozialen Merkmale erfiillten (einschlief3lich der fiir
die Ausschlisse definierten Umsatzschwellen), knnen dem Kapitel ,Welche
MaRnahmen wurden wahrend des Bezugszeitraums zur Erfiillung der 6kologischen
und/oder sozialen Merkmale ergriffen?" entnommen werden. Dieser Abschnitt enthalt
weitergehende Informationen zu den Nachhaltigkeitsindikatoren.

Zur Berechnung der Nachhaltigkeitsindikatoren werden die Werte aus dem Front-Office-
System der DWS genutzt. Dies bedeutet, dass es zu geringfiigigen Abweichungen zu
den Ubrigen im Jahresbericht dargestellten Kurswerten, die aus dem
Fondsbuchhaltungssystem abgeleitet werden, kommen kann.

..und im Vergleich zu friheren Perioden?

Die Erreichung der beworbenen 6kologischen und sozialen Merkmale auf
Portfolioebene wurde im Vorjahr anhand der folgenden Nachhaltigkeitsindikatoren
gemessen:
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Deutsche GPF

Indikatoren

Beschreibung

Performanz

Norm-Bewertung

Freedom-House-Status

MaRgeschneiderter Best-in-Class-Score

Amnesty International Status

Transparency International Score

Kinderarbeit

Vereinigungsfreiheit

Diskriminierung

Arbeitsrechte

Pressefreiheit

Menschenrechte

German Watch Climate Change Performance

Index

Beteiligung an umstrittenen Sektoren

Beteiligung an kontroversen Waffen

Indikator dafiir, in welchem MaRe bei einem Emittenten Norm-
VerstoRe auftreten

Indikator fiir politische Rechte sowie flr biirgerliche Freiheiten

Indikator fiir den Vergleich der Umwelt-, Sozial und
Governance-Risiken eines Emittenten mit seiner
Vergleichsgruppe

Indikator fiir Emittenten, die Todesstrafen beibehalten

Indikator fiir Korruption im &ffentlichen Sektor in verschiedenen
Landern weltweit

Indikator fiir potenzielle Bedenken hinsichtlich Kinderarbeit in
Staaten

Indikator flir potenzielle Bedenken hinsichtlich der
Vereinigungsfreiheit in Staaten

Indikator fiir potenzielle Bedenken hinsichtlich der
Diskriminierung in Staaten

Indikator fiir potenzielle Bedenken hinsichtlich der Einhaltung
von Arbeitsrecht innerhalb von Staaten

Indikator fir potenzielle Bedenken hinsichtlich der Rede- und
Pressefreiheit in Staaten

Indikator fiir Menschenrechtsbedenken innerhalb von Staaten

Indikator fiir die Klimaschutzleistung von Staaten

Indikator dafiir, inwieweit ein Emittent an kontroversen Sektoren
und kontroversen Tatigkeiten beteiligt ist

Indikator fiir die Beteiligung von Unternehmen an verbotenen
oder kontroversen Waffen

Keine Investitionen in unzulangliche
Vermdgenswerte

Keine Investitionen in unzulangliche
Vermégenswerte

Am 4. Oktober 2023 wurden 0,15%
in Rexel 21/15.12.28
(XS2403428472) durch
Sicherheitskaufe investiert.

Keine Investitionen in unzuléngliche
Vermdgenswerte

Keine Investitionen in unzuléangliche
Vermdgenswerte

Keine Investitionen in
unzulangliche Vermégenswerte

Keine Investitionen in
unzulangliche Vermégenswerte

Keine Investitionen in
unzuléngliche Vermdgenswerte

Keine Investitionen in
unzulangliche Vermdgenswerte

Keine Investitionen in
unzulangliche Vermégenswerte

Keine Investitionen in
unzulangliche Vermégenswerte

Keine Investitionen in
unzulangliche Vermogenswerte

0% des Portfoliovermdgens

0% des Portfoliovermdgens

Stand: 30. November 2023
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Deutsche GPF

Indikatoren

Beschreibung

Performanz

Nachhaltigkeitsindikatoren

Norm-Bewertung A
Norm-Bewertung B
Norm-Bewertung C
Norm-Bewertung D
Norm-Bewertung E
Norm-Bewertung F
Sovereign Freedom Bewertung A
Sovereign Freedom Bewertung B
Sovereign Freedom Bewertung C
Sovereign Freedom Bewertung D
Sovereign Freedom Bewertung E
Sovereign Freedom Bewertung F

MaRgeschneiderter Best-in-Class-Score

Amnesty International Status

Transparency International Score

Kinderarbeit

Vereinigungsfreiheit

Diskriminierung

Arbeitsrechte

Pressefreiheit

Menschenrechte

German Watch Climate Change Performance

Index

Beteiligung an umstrittenen Sektoren

Beteiligung an kontroversen Waffen

Indikator dafiir, in welchem Mafe bei einem Emittenten Norm-
VerstoRe auftreten

Indikator fiir politische Rechte sowie fur biirgerliche Freiheiten

Indikator fiir den Vergleich der Umwelt-, Sozial und
Governance-Risiken eines Emittenten mit seiner
Vergleichsgruppe

Indikator fiir Emittenten, die Todesstrafen beibehalten

Indikator fiir Korruption im &ffentlichen Sektor in verschiedenen
Landern weltweit

Indikator fiir potenzielle Bedenken hinsichtlich Kinderarbeit in
Staaten

Indikator flir potenzielle Bedenken hinsichtlich der
Vereinigungsfreiheit in Staaten

Indikator fiir potenzielle Bedenken hinsichtlich der
Diskriminierung in Staaten

Indikator fiir potenzielle Bedenken hinsichtlich der Einhaltung
von Arbeitsrecht innerhalb von Staaten

Indikator fiir potenzielle Bedenken hinsichtlich der Rede- und
Pressefreiheit in Staaten

Indikator fiir Menschenrechtsbedenken innerhalb von Staaten

Indikator fir die Klimaschutzleistung von Staaten

Indikator dafiir, inwieweit ein Emittent an kontroversen Sektoren
und kontroversen Tatigkeiten beteiligt ist

Indikator fiir die Beteiligung von Unternehmen an verbotenen
oder kontroversen Waffen

21,94 % des Portfoliovermogens
14,40 % des Portfoliovermdgens
26,11 % des Portfoliovermogens
24,54 % des Portfoliovermdgens
1,24 % des Portfoliovermdgens
0,43 % des Portfoliovermdgens
2,40 % des Portfoliovermdgens
2,10 % des Portfoliovermogens
0 % des Portfoliovermdgens
0 % des Portfoliovermdgens
0 % des Portfoliovermdgens
0 % des Portfoliovermégens

0 %

Der Ausweis der Nachhaltigkeitsindikatoren wurde im Vergleich zu den

Stand: 30. November 2022

Vorjahresberichten iberarbeitet. Die Bewertungsmethodik ist unverandert.
Weiterfihrende Hinweise in Bezug auf die aktuell geltenden Nachhaltigkeitsindikatoren
sind dem Abschnitt "Welche MalRnahmen wurden wahrend des Bezugszeitraums zur
Erfillung der 6kologischen und/oder sozialen Merkmale ergriffen?" zu entnehmen.
Angaben zur Berlcksichtigung der wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren (Principal Adverse Impacts) finden Sie in dem Abschnitt "Wie
wurden bei diesem Finanzprodukt die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren beriicksichtigt?".
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DWS ESG-Bewertungsskala
In den folgenden Bewertungssatzen erhielten die Vermdgensgegenstande jeweils eine von sechs méglichen Bewertungen,

wobei A die beste Bewertung war und F die schlechteste Bewertung war.

Kriterium  Umstrittene Kontroverse Norm- Bewertung ESG-Qualitats- SDG- Bewertung Klima- &
Sektoren *(1) Waffen *(6) Bewertung Transitionsrisiko-
Bewertung
A Kein Bezug zu Kein Bezug zu Keine Probleme Wahrer ESG Wahrer SDG Wahrer Vorreiter (>=
"kontroversen" kontroversen Waffen Vorreiter (>= 87.5 Beitrager (>=87.5 87.5 Punkte)
Sektoren ESG Punkte) SDG Punkte)
Entfernter Bezug Entfernter / Nur Minimale Probleme ESG Vorreiter (75- SDG Beitrager (75-  Klimalésungen (75-
vermuteter Bezug 87.5 ESG Punkte) 87.5 SDG Punkte) 87.5 Punkte)
c 0% - 5% Dual-Purpose *(2) Probleme ESG oberes SDG oberes Kontrolliertes Risiko
Mittelfeld (50-75 Mittelfeld (50-75 (50-75 Punkte)
ESG Punkte) SDG Punkte)
5% - 10% (Kohle: Besitz *(3)/ Mutter Schwerere ESG unteres SDG unteres Moderates Risiko
5% - 10%) *(4) Probleme Mittelfeld (25-50 Mittelfeld (25-50 (25-50 Punkte)

ESG Punkte)

SDG Punkte)

10% - 25% (Kohle:
15% - 25%)

Hersteller einer
Komponente *(5)

Ernste Probleme
oder hdchste Stufe
mit Neubewertung

*(7)

ESG Nachziigler
(12.5-25 ESG
Punkte)

SDG Verhinderer
(12.5-25 SDG
Punkte)

>=25%

Hersteller Waffen

Hochste Stufe /
UNGC Verletzung
*(8)

Wahrer ESG
Nachzugler (0-12.5
ESG Punkte)

Signifikante SDG
Verhinderer (0-12.5
SDG Punkte)

Hohes Risiko (12.5-

25 Punkte)

Extremes Risiko (0-

12.5 Punkte)

In der EU-Taxonomie ist der Grundsatz ,\VVermeidung erheblicher Beeintrachtigungen*festgelegt, nach dem
taxonomiekonforme Investitionen die Ziele der EU-Taxonomie nicht erheblich beeintréchtigen ddrfen, und
es sind spezifische EU-Kriterien beigeflgt.

Der Grundsatz ,Vermeidung erheblicher Beeintrachtigungen*findet nur bei denjenigen dem Finanzprodukt
zugrunde liegenden Investitionen Anwendung, die die EU-Kriterien fir &kologisch nachhaltige
Wirtschaftsaktivitédten berdcksichtigen. Die dem verbleibenden Teil dieses Finanzprodukts zugrunde
far 6kologisch nachhaltige

liegenden

Wirtschaftsaktivitéten.

Investitionen  berdcksichtigen nicht

die EU-Kriterien

Alle anderen nachhaltigen Investitionen ddrfen ©kologische oder soziale Ziele ebenfalls nicht erheblich

beeintréchtigen.
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Bei den wichtigsten
nachteiligen
Auswirkungen handelt
es sich um die
bedeutendsten
nachteiligen
Auswirkungen von
Investitions-
entscheidungen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren
in den  Bereichen

Umwelt, Soziales und
Beschaftigung, Achtung

Wie wurden bei diesem Finanzprodukt die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren berticksichtigt?

Das Finanzprodukt berticksichtigte die folgenden wichtigsten nachteiligen

Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren aus Anhang | der Delegierten Verordnung

(EU) 2022/1288 der Kommission zur Ergéanzung der SFDR:

» VerstolRe gegen die UNGC-Grundsatze und gegen die Leitsatze der Organisation fir
wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) fur multinationale
Unternehmen (Nr. 10)

* Engagement in umstrittenen Waffen (Antipersonenminen, Streumunition,

chemische und biologische Waffen) (Nr. 14)

» Lander, in die investiert wurde, die gegen soziale Bestimmungen verstieRen (Nr. 16)

der Menschenrechte

und Bekédmpfung von

Korruption und

Bestechung.

Deutsche GPF

Indikatoren Beschreibung Performanz

Die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen

(PA)

PAII-10. VerstoRe gegen die UNGC-Grundsatze und
die OECD-Leitsatze fiir multinationale Unternehmen

PAII - 14. Beteiligung an umstrittenen Waffen

PAIl - 16. Investitionsléander, die sozialen VerstéRen

ausgesetzt sind

Anteil der Investitionen in Unternehmen, die in
VerstoRe gegen die UNGC-Grundsatze oder die
OECD-Leitsatze fir multinationale Unternehmen
verwickelt waren

Anteil der Investitionen in Unternehmen, die an der
Herstellung oder dem Verkauf von umstrittenen
Waffen beteiligt sind (Antipersonenminen,
Streumunition, chemische und biologische Waffen)
Relative Anzahl der Lander, in denen Investitionen
getatigt werden, die von sozialen VerstéRen
betroffen sind, wie sie in internationalen Vertragen
und Konventionen, den Grundséatzen der Vereinten
Nationen und ggf. im nationalen Recht genannt
werden

0 % des Portfoliovermégens

0 % des Portfoliovermdgens

0 % des Portfoliovermdégens

Stand: 29. November 2024

Die Indikatoren fiir die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren (Principal Adverse Impact Indicators —PAIl) werden anhand
der Daten in den DWS Backoffice- und Frontoffice- Systemen berechnet, die
Uberwiegend auf den Daten externer ESG-Datenanbieter basieren. Wenn es zu
einzelnen Wertpapieren oder deren Emittenten keine Daten zu einzelnen PAIl gibt,
entweder weil keine Daten verfligbar sind oder der PAIl auf den jeweiligen Emittenten
oder das Wertpapier nicht anwendbar ist, werden diese Wertpapiere oder Emittenten
nicht in der Berechnung des PAIl einbezogen. Bei Zielfondsinvestitionen erfolgt eine
Durchsicht ("Look-through") in die Zielfondsbestande, sofern entsprechende Daten
verfugbar sind. Die Berechnungsmethode fir die einzelnen PAl-Indikatoren kann sich
in nachfolgenden Berichtszeitrdumen infolge sich entwickelnder Marktstandards, einer
veranderten Behandlung von Wertpapieren bestimmter Instrumententypen (wie
Derivate) oder durch aufsichtsrechtliche Klarstellungen andern.

Eine Verbesserung der Datenverfiigbarkeit kann sich zudem in nachfolgenden
Berichtszeitraumen auf die ausgewiesenen PAlls auswirken.
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Welche sind die Hauptinvestitionen dieses Finanzprodukts?

Deutsche GPF

Grofte Investitionen

Aufschlusselung der
Branchenstruktur gemaf NACE-
Systematik

In % des
durchschnittl

Aufschlisselung der Lander

ichen

Portfoliovermégens

NVIDIA Corp. C - Verarbeitendes Gewerbe/Herstellung von 1,9 % Vereinigte Staaten
Waren

Taiwan Semiconductor Manufacturing Co. C - Verarbeitendes Gewerbe/Herstellung von 1.1% Taiwan
Waren

JPMorgan Chase & Co. K- Erbringung von Finanz- und 0,6 % Vereinigte Staaten
Versicherungsdienstleistungen

Ameriprise Financial Inc. K - Erbringung von Finanz- und 0,4 % Vereinigte Staaten
Versicherungsdienstleistungen

Berry Global 19/15.01.25Reg S C - Verarbeitendes Gewerbe/Herstellung von 0,4 % Vereinigte Staaten
Waren

Novo-Nordisk C - Verarbeitendes Gewerbe/Herstellung von 0,4 % Déanemark
Waren

CBRE Group CL.A L - Grundstlicks-und Wohnungswesen 0,4 % Vereinigte Staaten

Germany 17/15.02.27 O - Offentliche Verwaltung, Verteidigung; 0,4 % Deutschland
Sozialversicherung

Getlink 20/30.10.25 M - Erbringung von freiberuflichen, 0,4 % Frankreich
wissenschaftlichen und technischen
Dienstleistungen

UnitedHealth Group M - Erbringung von freiberuflichen, 0,4 % Vereinigte Staaten
wissenschaftlichen und technischen
Dienstleistungen

Avantor Funding 20/01.11.25 Reg S K - Erbringung von Finanz- und 0,4 % Vereinigte Staaten
Versicherungsdienstleistungen

Equinix 21/15.05.26 J - Information und Kommunikation 0,4 % Vereinigte Staaten

Industria de Disefio Textil G - Handel; Instandhaltung und Reperatur 0,4 % Spanien
von Kraftfahrzeugen

Intesa Sanpaolo 15/23.04.25 MTN K - Erbringung von Finanz- und 0,4 % Italien
Versicherungsdienstleistungen

Microsoft Corp. J - Information und Kommunikation 0,4 % Vereinigte Staaten

Die Liste umfasst die
folgenden Investitionen,

auf die der groBte
Anteil der im
Bezugszeitraum
getéatigten

Investitionen des

Finanzprodukts entfiel:
fur den Zeitraum vom
01. Dezember 2023 bis
zum 29. November
2024

far den Zeitraum vom 01. Dezember 2023 bis zum 29.

November 2024

Wie hoch war der Anteil der nachhaltigkeitsbezogenen Investitionen?

Der Anteil der nachhaltigkeitsbezogenen Investitionen betrug zum

Stichtag 92,62% des Portfoliovermdgens.

Nachhaltigkeitsbezogene Investitionen in den
Vorjahren:

30.11.2023: 89,82%

30.11.2022: 96,07%
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Die Wie sah die Vermogensallokation aus?
Vermogensallokation
gibt . den Jew.e.'l'gen Wie bereits ausgefiihrt, strebte die Vermdgensallokation die Erreichung der vom
Anteil der Investitionen . . . . -

i [ ———. lflnanzprodukt beworbenen dkologischen und/oder sozialen Merkmale in
Vermdgenswerte an. Ubereinstimmung mit den verbindlichen Elementen der Anlagestrategie an. Folgende

Quoten wurden erfillt:

92,62% der Anlagen standen im Einklang mit 6kologischen und/oder
sozialen Merkmalen ("#1 Ausgerichtet auf 6kologische/soziale
Merkmale").

7,38% der Anlagen erfiillten diese Merkmale nicht

("#2 Andere").

Die Struktur der Vermdgensallokation war wie folgt:

Okologische
soziale Merkmale

Investitionen

#1 Ausgerichtet auf 6kologische oder soziale Merkmale umfasst Investitionen des Finanzprodukts,
die zur Erreichung der beworbenen 6kologischen oder sozialen Merkmale getatigt wurden.

#2 Andere Investitionen umfasst die Gbrigen Investitionen des Finanzprodukts, die weder auf 6kologische
oder soziale Merkmale ausgerichtet sind noch als nachhaltige Investitionen eingestuft werden.

Die Kategorie #1 Ausgerichtet auf 6kologische oder soziale Merkmale umfasst folgende Unterkategorien:

- Die Unterkategorie #1B Andere dkologische oder soziale Merkmale umfasst Investitionen, die auf
okologische oder soziale Merkmale ausgerichtet sind, aber nicht als nachhaltige Investitionen
eingestuft werden.

In welchen Wirtschaftssektoren wurden die Investitionen getatigt?
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Deutsche GPF
NACE- Aufschlisselung der Branchenstruktur gemaf NACE- In % des Portfoliovermégens
Code Systematik

B Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden 0,5%

C Verarbeitendes Gewerbe/Herstellung von Waren 272%

D Energieversorgung 31

E Wasserversorgung, Abwasser - und Abfallentsorgung und Beseitigung von 0,
Umweltverschmutzungen

F Baugewerbe/Bau 0,9 %

G Handel; Instandhaltung und Reperatur von Kraftfahrzeugen 2,4 %

H Verkehr und Lagerei 14

| gastgewerbe/Beherbergung und Gastronomie 0,

J Information und Kommunikation 6,1

K Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstleistungen 26,5
Grundstlcks-und Wohnungswesen 11

M Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen und technischen 99
Dienstleistungen

N Erbringung von sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen 0,9 %

o Offentliche Verwaltung, Verteidigung; Sozialversicherung 8,

Q Gesundheits- und Sozialwesen 1,7%

R Kunst, Unterhaltung und Erholung 0,1

NA Sonstige 8,9 %

Beteiligung an Unternehmen, 10,4 %

die im Bereich der fossilen Brennstoffe tatig sind

Stand: 29. November 2024
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Mit Blick auf die EU-
Taxonomiekonformitét
umfassen die Kriterien
fur fossiles Gas die
Begrenzung der
Emissionen und die
Umstellung auf voll
erneuerbare  Energie
oder CO2-arme
Kraftstoffe bis Ende
2035. Die Kriterien fur
Kernenergie
beinhalten umfassende
Sicherheits- und
Abfallentsorgungs-
vorschriften.

Erméglichende
Tatigkeiten wirken
unmittelbar
ermoglichend  darauf
hin, dass andere
Tatigkeiten einen
wesentlichen Beitrag zu
den Umweltzielen
leisten.

Ubergangstatigkeiten
sind Tatigkeiten, fur die
es noch keine CO2-
armen Alternativen gibt
und die unter anderem
Treibhausgas-
emissionswerte
aufweisen, die den
besten Leistungen
entsprechen.

Inwiefern waren die nachhaltigen Investitionen mit einem Umweltziel mit der EU-
Taxonomie konform?

Aufgrund der Spezifika des Finanzprodukts verpflichtete es sich nicht dazu, einen
Mindestanteil an nachhaltigen Anlagen anzustreben, die mit einem Umweltziel
gemaR der EU-Taxonomie, auch im Bereich "fossiles Gas" und/oder
"Kernenergie", im Einklang standen. Daher betrug der beworbene Anteil
Okologisch nachhaltiger Anlagen, die mit der EU-Taxonomie konform sind, 0%
des Nettovermégens des Finanzprodukts. Unbeschadet dessen konnte es sein,
dass ein Teil der den Anlagen zugrunde liegenden Wirtschaftstatigkeiten mit der
EU-Taxonomie, auch im Bereich "fossiles Gas" und/oder "Kernenergie", im
Einklang stand.

Da der Umfang der Investitionen in Staatsanleihen im Finanzprodukt
Veranderungen unterlag, war es nicht moglich, einen Mindestprozentsatz fiir
Taxonomie-konforme Investitionen ohne Staatsanleihen anzugeben.

Wurde mit dem Finanzprodukt in EU-taxonomiekonforme Tatigkeiten im
Bereich fossiles Gas und/oder Kernenergie investiert!?

Ja:
In fossiles Gas In Kernenergie
X Nein
Das Finanzprodukt strebte keine taxonomiekonformen Investitionen im Bereich
fossiles Gas und/ oder Kernenergie an. Dennoch konnte es vorkommen, dass er im

Rahmen der Anlagestrategie auch in Unternehmen investierte, die jedenfalls auch in
diesen Bereichen tatig waren.

' Tétigkeiten im Bereich fossiles Gas und/oder Kernenergie sind nur dann EU-taxonomiekonform, wenn sie zur
Einddmmung des Klimawandels (,Klimaschutz®) beitragen und kein Ziel der EU-Taxonomie erheblich
beeintréchtigen — siehe Erlduterung am linken Rand. Die vollstdndigen Kriterien fiir EU-taxonomiekonforme
Wirtschaftstéatigkeiten im Bereich fossiles Gas und Kernenergie sind in der Delegierten Verordnung (EU)
2022/1214 der Kommission festgelegt.
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Taxonomiekonforme
Tatigkeiten,
ausgedrickt durch den
Anteil der:

- Umsatzerlose, die
die gegenwartige
LJUmweltfreundlichkeit”
der Unternehmen, in
die investiert wird,
widerspiegeln.

- Investitions-
ausgaben

(CapEx), die die
umweltfreundlichen, far
den Ubergang zu einer
grinen Wirtschaft
relevanten Investitionen
der Unternehmen, in
die investiert  wird,
aufzeigen.

- Betriebs-

ausgaben (OpEx), die
die umweltfreundlichen
betrieblichen Aktivitaten
der Unternehmen, in
die investiert  wird,
widerspiegeln.

Die nachstehenden Grafiken zeigen den Mindestprozentsatz der EU-
taxonomiekonformen Investitionen in Griin. Da es keine geeignete Methode zur
Bestimmung der Taxonomiekonformitét von Staatsanleihen™ gibt, zeigt die erste Grafik
die Taxonomiekonformitat in Bezug auf alle Investitionen des Finanzprodukts
einschlieBlich der Staatsanleihen, wahrend die zweite Grafik die Taxonomiekonformitat
nur in Bezug auf die Investitionen des Finanzprodukts zeigt, die keine Staatsanleihen
umfassen.

1. Taxonomiekonformitét der 2. Taxonomiekonformitat der
Investitionen einschliefllich Staatsanleihen™ Investitionen ohne Staatsanleihen*
_ | |
Umsatz |0% Umsatz |go,
OpEXx [0% OpEX (0%
CapEx (0% CapEx |o%
| |
0% 50% 100% 0% 90% 100%
Taxonomiekonform: Fossiles 0.00% Jaxonomiekonform: Fossiles 0.00%
Gas Gas
I Taxonemiskoniom: 0.00% I Taxenomiekonform: 0.00%
Kemenergie Kernenergie
B Taxenomiekonform (ohne 0.00% B Taxonomigkonform (ohne 0.00%
fossiles Gas und Kernenergie) fossiles Gas und Kernenergie)
W Taxonomiekonform 0,00% B Jaxonomiekonform 0,00%
Nicht iaxenomiekonform 100,00% Nicht iaxonomiekonfom 100,00%
Diese Grafik gibt 100% der Gesamtinvestitionen
wieder.

*Fiir die Zwecke dieser Diagramme umfasst der Begriff | Staatsanleihen® alle Risikopositionen
gegeniiber Staaten.

Wie hoch ist der Anteil der Investitionen, die in Ubergangstatigkeiten und
ermoglichende Tatigkeiten geflossen sind?

Das Finanzprodukt sah keinen Mindestanteil an Anlagen in
Ubergangswirtschaftstatigkeiten oder erméglichende Téatigkeiten vor, da es sich nicht
zu einem Mindestanteil an 6kologisch nachhaltigen Anlagen im Einklang mit der EU-
Taxonomie verpflichtete.

Wie hat sich der Anteil der Investitionen, die mit der EU-Taxonomie in Einklang
gebracht werden, im Vergleich zu friheren Bezugszeitraumen entwickelt?

Der beworbene Anteil 6kologisch nachhaltiger Investitionen, gemafR der Verordnung
(EU) 2020/852 (sogenannte Taxonomie-Verordnung) betrug im aktuellen sowie
vorherigen Bezugsraum 0% des Wertes des Fonds. Es konnte jedoch sein, dass einige
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nachhaltige Investitionen dennoch mit einem Umweltziel der Taxonomie-Verordnung
konform waren.

(7 Wie hoch war der Anteil der nicht mit der EU-Taxonomie konformen nachhaltigen
- Investitionen mit einem Umweltziel?

sind nachhaltige ~ Das Finanzprodukt legte keine Mindestquote fiir 6kologisch nachhaltige Anlagen gemaf
Investitionen mit einem  Artikel 2 Absatz 17 SFDR fest.
Umweltziel, die die  Entsprechend der Kundenpréferenzen legte dieses Finanzprodukt keinen expliziten Fokus auf

Kriterien fur okologisch Taxonomiekonformitat
nachhaltige '

Wirtschaftstatigkeiten
gemal der Verordnung
(EU) 2020/852 nicht
berucksichtigen.

Wie hoch war der Anteil der sozial nachhaltigen Investitionen?

Das Finanzprodukt legte keine Mindestquote fiir sozial nachhaltige Anlagen geman
Artikel 2 Absatz 17 SFDR fest.

#5 Welche Investitionen fielen unter ,Andere Investitionen®, welcher Anlagezweck
wurde mit ihnen verfolgt und gab es einen 06kologischen oder sozialen

Dieses Finanzprodukt bewarb eine Uberwiegende Vermdgensallokation in Anlagen,
die mit Okologischen und/oder sozialen Merkmalen oder einer Kombination von
beidem im Einklang standen (#1 Ausgerichtet auf okologische/soziale Merkmale).
Dartiber hinaus konnte dieses Finanzprodukt 7,38% seines Nettovermdgens in
Anlagen investieren, fir die entweder die ESG-Bewertungsmethodik nicht
angewendet wurde und/oder fir die keine vollstandige ESG- Datenabdeckung vorlag
(#2 Andere). Diese Toleranz galt nicht fiir die Bemessung der Verfahrensweisen einer
guten Unternehmensfiihrung. Diese anderen Anlagen konnten alle in der jeweiligen
Anlagepolitik  vorgesehenen  Anlageklassen zu Zwecken wie Hedging,
Liquiditdtsmanagement und Portfoliodiversifikation umfassen.

Okologischer oder sozialer Mindestschutz wurde bei diesem Finanzprodukt bei den
anderen Anlagen nicht oder nur teilweise beriicksichtigt.
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Welche MalBnahmen wurden wahrend des Bezugszeitraums zur Erfullung der
Okologischen und/oder sozialen Merkmale ergriffen?

Dieses aktiv verwaltete Finanzprodukt verfolgte eine Multi-Asset-Strategie als
Hauptanlagestrategie mit der Mdglichkeit, ergdnzend in andere Anlageklassen zu
investieren, wie in den Anlagerichtlinien individuell abgestimmt. Die
Finanzportfolioverwaltung zielte auf die Erreichung der beworbenen dkologischen

und/oder sozialen Merkmale durch die folgenden, nicht abschlielenden Elemente der
Nachhaltigkeitsstrategie ab:

best in class/worst in class Ansatz,
Ausschlisse, wie im Folgenden naher beschrieben.

Das Vermégen des Finanzprodukts wurde vorwiegend in Anlagen investiert, die die
definierten Standards fiir die beworbenen 6kologischen und/oder sozialen Merkmale
erfillten, wie in den folgenden Abschnitten dargelegt. Die Strategie des Finanzprodukts
im Hinblick auf die beworbenen ¢kologischen und/oder sozialen Merkmale war ein
integraler Bestandteil der ESG- Bewertungsmethode, die in der ESG-Datenbank
hinterlegt war und als Teil des Anlageprozesses des Finanzprodukts fortlaufend
Uberwacht wurde.

ESG-Bewertungsmethodik

Dieses Finanzprodukt strebte an, die beworbenen 6kologischen und/oder sozialen
Merkmale zu erreichen, indem potenzielle Anlagen unabhéangig von deren
wirtschaftlichen Erfolgsaussichten anhand einer proprietaren ESG-
Bewertungsmethodik bewertet und darauf basierend Ausschlusskriterien angewendet
wurden. Diese Methodik basierte auf der ESG-Datenbank, die Daten mehrerer ESG-
Datenanbieter, 6ffentliche Quellen und/oder interne Bewertungen nutzte, um
abgeleitete Gesamtbewertungen zu erzielen. Interne Bewertungen beriicksichtigten
unter anderem die zukiinftig erwarteten ESG-Entwicklungen eines Emittenten,
Plausibilitdt der Daten im Hinblick auf vergangene oder zukiinftige Ereignisse,
Dialogbereitschaft zu ESG-Themen und ESG-spezifische Entscheidungen eines
Unternehmens.

Dieses Finanzprodukt verwendete zur Bewertung 1ISS-oekom als primaren
Datenlieferanten fiir Sovereigns und einen Best-in-Class-Ansatz sowie Norm-
/Sektorenausschlisse fiir Corporates.

Die ESG-Datenbank leitete, wie nachfolgend naher beschrieben, innerhalb
verschiedener Bewertungsansatze anhand der Buchstaben ,A“ bis ,F* kodierte
Bewertungen ab. Einzelne Bewertungsansatze basierten dabei auf einer
Buchstabenskala von ,A* bis ,F*. Hierbei erhielten Emittenten jeweils eine von sechs
moglichen Bewertungen, wobei ,A” die hochste Bewertung und ,F* die niedrigste
Bewertung auf der Skala darstellte. Die ESG-Datenbank stellte anhand anderer
Bewertungsansatze auch Ausschlusskriterien (Komplettausschliisse oder Ausschliisse
auf Basis von Umsatzschwellen) bereit. Wurde die Bewertung eines Emittenten
entsprechend einem Bewertungsansatz als nicht ausreichend erachtet, war es dem
Finanzprodukt untersagt, in diesen Emittenten beziehungsweise diese Anlage zu
investieren, auch wenn dieser oder diese entsprechend den anderen
Bewertungsansatzen grundsatzlich investierbar ware.

Die ESG-Datenbank nutzte zur Beurteilung, ob die beworbenen dkologischen und/oder
sozialen Merkmale bei Emittenten sowie Verfahrensweisen einer guten
Unternehmensfiihrung bei Emittenten vorlagen, folgende Bewertungsansatze:

Norm-Bewertung
Die Norm-Bewertung beurteilte das Verhalten von Unternehmen zum Beispiel im
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Rahmen der Prinzipien des UN Global Compact, der Standards der International
Labour Organisation sowie allgemein anerkannter internationaler Normen und
Grundsatze. Die Norm-Bewertung prifte zum Beispiel Menschenrechtsverletzungen,
Verletzungen von Arbeitnehmerrechten, Kinder- oder Zwangsarbeit, nachteilige
Umweltauswirkungen und Geschéaftsethik. Bei der Bewertung wurden Verstolie gegen
die zuvor genannten internationalen Standards bertcksichtigt. Diese wurden anhand
von Daten von ESG-Datenanbietern und/oder anderer vorliegender Informationen, wie
zum Beispiel die erwarteten zuklinftigen Entwicklungen dieser VerstRRe sowie die
Bereitschaft des Unternehmens, einen Dialog Uber diesbezlgliche
Unternehmensentscheidungen aufzunehmen, bewertet.

Unternehmen mit einer moderaten, schlechten oder der schlechtesten Norm-Bewertung (d.h.
einer
,D ,E® oder ,F*“-Bewertung) waren als Anlage ausgeschlossen.

Unternehmen, die aufgrund fehlender Daten nicht in die DWS Norm-Bewertung
einbezogen waren (d. h. einer "M"-Bewertung), waren als Anlage ausgeschlossen.

MalRgeschneiderte Best-in-Class-Bewertung

Dieses Screening-Kriterium diente dazu, branchenbereinigte Peer-Group-Vergleiche in
Bezug auf die ESG-Qualitat unter Berlcksichtigung einer breiten Palette von
Datenpunkten durchzufiihren. Im Zuge dieses Vergleichs wurde ein signifikanter Anteil
des zugrunde liegenden Anlageuniversums von 60 % eliminiert, so dass nur die "oberste
Schwelle" Ubrig blieb. Die Daten, die fiir diesen Ausschlussprozess herangezogen
wurden, stammten von ISS-oekom und MSCI. Der Best-in-Class-Ansatz wurde getrennt
fur die drei Regionen Europa, Schwellenlander und die librigen Lander angewendet.

Unternehmen mit einem ESG-Score von kleiner als 60 (auf einer Skala von 0 - 100)
wurden als Anlage ausgeschlossen

Emittenten, die aufgrund fehlender Daten nicht erfasst waren und weder von ISS-
oekom noch von MSCI bewertet wurden, waren auf 5% des Nettovermogens des
Finanzprodukts begrenzt.

Freedom House Status

Der Freedom House Status basiert auf dem "Freedom in the World Report". Dabei
handelte es sich um einen jahrlichen globalen Bericht iber politische Rechte und
birgerliche Freiheiten, der aus numerischen Bewertungen und beschreibenden Texten
fur jedes Land und eine ausgewahlte Gruppe von Gebieten besteht. "Freedom in the
World" verwendete ein zweistufiges System, das aus Punkten und Status bestand und
alle von der UN anerkannten Lander umfasste. Die gleichgewichtete Kombination aus
der Gesamtpunktzahl, die fiir politische Rechte und burgerliche Freiheiten vergeben
wurde, fihrte zu einem der drei Status "Frei", "Teilweise frei" oder "Nicht frei".

Staaten mit dem Status "Nicht frei" waren als Anlage ausgeschlossen.

Corruption Perception Index

Der von Transparency International erstellte Korruptionswahrnehmungsindex (CPI) ist ein
zusammengesetzter Indikator zur Messung der Wahrnehmung von Korruption im
offentlichen Sektor in verschiedenen Landern der Welt. Die Methodik folgte vier
grundlegenden Schritten: Auswahl und Neuskalierung der Quelldaten, Aggregation der
neuskalierten Daten und anschlielfende Angabe von verbleibenden Unsicherheiten. Der
CPI stuft €180 Lander und Gebiete in der ganzen Welt nach dem wahrgenommenen Grad
der Korruption im 6ffentlichen Sektor ein.

Die Ergebnisse wurden auf einer Skala von 0 (sehr korrupt) bis 100 (sehr
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sauber) angegeben. Staaten mit einem Wert unter 50 wurden als Anlage
ausgeschlossen.
Diese Daten stammten vom ESG-Datenanbieter ISS ESG.

Amnesty International Status

Dieser Datenpunkt bezog sich auf die von Amnesty International vorgenommene
Einstufung von Landern hinsichtlich ihres Status in Bezug auf Todesstrafe. Amnesty
International ist der Ansicht, dass die Todesstrafe gegen die Menschenrechte verstoRt,
insbesondere gegen das Recht auf Leben und das Recht auf ein Leben frei von Folter
oder grausamer, unmenschlicher oder erniedrigender Behandlung oder Strafe. Beide
Rechte sind durch die Allgemeine Erklarung der Menschenrechte geschutzt, die 1948
von der UN verabschiedet wurde. Dieser Datenpunkt wurde tber den ESG-
Datenanbieter ISS ESG bezogen.

Amnesty International kategorisiert die Lander wie folgt:

ABSCHAFFUNG DER TODESSTRAFE FUR ALLE VERBRECHEN: Todesstrafen sind
gesetzlich nicht erlaubt

ABSCHAFFUNG FUR GEWOHNLICHE VERBRECHEN: Todesstrafen sind nur fir
sehr schwere Verbrechen, wie Kriegsverbrechen, zulassig

ABSCHAFFUNG IN DER PRAXIS: behalt die Todesstrafe per Gesetz bei, hat sie aber
in den letzten 10 Jahren nicht vollstreckt

RETENTIONIST: Behalt die Todesstrafe bei und vollstreckt sie

Staaten, die die Todesstrafe beibehalten, waren als Anlage ausgeschlossen.

Kinderarbeit

Dieser Datenpunkt, der Uber den ESG-Datenanbieter ISS ESG bezogen wurde, gab
an, ob die Beschaftigung von Kindern in dem Land weit verbreitet war. Den Emittenten
konnten die Optionen "Wahr" oder "Falsch" zugeordnet werden.

Staaten mit dem Indikator "Wahr" wurden als Investment ausgeschlossen.

Vereinigungsfreiheit

Dieser tiber den ESG-Datenanbieter ISS ESG ermittelte Datenpunkt gab an, ob es
wesentliche Einschrankungen der Vereinigungsfreiheit gab. Den Emittenten konnten die
Optionen "Wahr" oder "Falsch" zugeordnet werden.

Staaten mit dem Indikator "Wahr" waren als Anlage ausgeschlossen.

Pressefreiheit

Dieser iber den ESG-Datenanbieter ISS ESG bezogene Datenpunkt gab an, ob es
weitreichende Einschrankungen der Meinungs- und Pressefreiheit gab. Emittenten
konnten mit den Optionen "Wahr" oder "Falsch" bewertet werden.

Staaten mit dem Indikator "Wahr" wurden als Anlage ausgeschlossen.
Diskriminierung

Dieser Uber den ESG-Datenanbieter ISS ESG erhobene Datenpunkt gab an, ob es
keine eingerichteten SchutzmalRnahmen gegen Diskriminierung aufgrund von
Behinderung, ethnischer Zugehdrigkeit und Geschlecht gab. Emittenten konnten die
Optionen "Wahr" oder "Falsch" zugewiesen werden.

Staaten mit dem Indikator "Wahr" wurden als Anlage ausgeschlossen.

Arbeitsrechte
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Dieser Datenpunkt, der Gber den ESG-Datenanbieter ISS ESG bezogen wurde, gab an,
ob es keinen Schutz fiir Arbeitnehmer insbesondere im Hinblick auf Gesundheit,
Sicherheit, Mindestlohn und Arbeitszeiten gab. Emittenten konnten die Optionen
"Wahr" oder "Falsch" zugewiesen werden.

Staaten mit dem Indikator "Wahr" wurden als Anlage ausgeschlossen.

Menschenrechte

Dieser Uiber den ESG-Datenanbieter ISS ESG bezogene Datenpunkt gab an, ob es
wesentliche Einschrankungen der Menschenrechte gab. Emittenten konnten die
Optionen "Wahr" oder "Falsch" zugeordnet werden.

Staaten mit dem Indikator "Wahr" wurden als Anlage ausgeschlossen.

German Watch Climate Change Performance Index

Der Climate Change Performance Index (CCPI) war ein unabhéangiges Monitoring-
Instrument zur Erfassung der Klimaschutzleistungen von Landern. Er sollte die
Transparenz in der internationalen Klimapolitik erhéhen und ermdglichte einen
Vergleich der Klimaschutzbemiihungen und -fortschritte der einzelnen Lander. Dieser
Datenpunkt wurde liber den ESG-Datenanbieter ISS ESG bezogen.

Die Klimaleistung wurde in vier Kategorien bewertet:

1. "Treibhausgasemissionen” (40% der Gesamtpunktzahl);

2. "Erneuerbare Energien" (20% der Gesamtpunktzahl);

3. "Energienutzung" (20% der Gesamtpunkitzahl);

4. "Klimapolitik" (20 % der Gesamtpunktzahl).

Die Leistung eines Landes in jeder der Kategorien 1-3 wurde durch seine Leistung in
Bezug auf vier verschiedene, gleich gewichtete Indikatoren definiert, die vier
verschiedene Dimensionen der German Watch Climate Change Performance Index
Kategorie widerspiegelten: "Aktuelles Niveau", "Bisheriger Trend (5-Jahres-Trend)",
"2°C-Kompatibilitdt des aktuellen Niveaus" und die "2°C-Kompatibilitat des Ziels fir
2030". Diese zwodlf Indikatoren wurden durch zwei Indikatoren in der Kategorie
"Klimapolitik" erganzt, die die Leistung des Landes in Bezug auf seinen nationalen
klimapolitischen Rahmen und seine Umsetzung sowie in Bezug auf die internationale
Klimadiplomatie maRen. Die derzeitige Bewertungsmethode sah als unterste Grenze
null Punkte vor, wahrend 100 Punkte das Maximum waren, das erreicht werden
konnte. Ein Land, das bei einem Indikator am besten abschnitt, erhielt bei diesem die
volle Punktzahl.

Lander mit einer ,sehr schlechten“ Bewertung wurden als Anlage ausgeschlossen.

"Beteiligung an kontroversen Sektoren

Es wurden Anlagen in Unternehmen ausgeschlossen, die bestimmte
Geschéaftsbereiche und Geschéaftstatigkeiten in umstrittenen Bereichen (""kontroversen
Sektoren™) hatten. Unternehmen wurden nach ihrem Anteil am Gesamtumsatz, den sie
in kontroversen Sektoren erzielten, wie folgt aus dem Portfolio ausgeschlossen.

Umsatzschwellen fiir den Ausschluss von kontroversen Sektoren:

Herstellung konventioneller Waffen und Riistungsguter und/oder deren wesentlicher
Komponenten: 5% oder mehr

Herstellung von Produkten und/oder Erbringung von Dienstleistungen fur die
Gliucksspielindustrie: 5% oder mehr

Herstellung von Tabakwaren: 5% oder mehr

Hochprozentiger Alkohol: 5% oder mehr

- Gefahrliche Biozide: 5% oder mehr
- Kernenergie: 0% oder mehr
- Herstellung von Erwachsenenunterhaltung: 1% oder mehr
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- Gewalttatige Videospiele: 1% oder mehr

- Fossile Brennstoffe: 1% oder mehr

Abweichend von diesen Bestimmungen konnte in Emittenten mit Beteilungen an
Kernenergie oder fossilen Brennstoffen investiert werden, sofern ein ,Pathway
Alignment Rating“ von ,A“, ,B* oder ,,C* vorlag.

Das Finanzprodukt schloss Unternehmen mit Kohleexpansionsplénen, wie zum
Beispiel zusatzliche Kohleférderung, -produktion oder -nutzung, basierend auf einer
internen Identifizierungsmethodik aus. Die zuvor genannten kohlebezogenen
Ausschlisse bezogen sich ausschlie8lich auf sogenannte Kraftwerkskohle, d.h. Kohle,
die in Kraftwerken zur Energiegewinnung eingesetzt wurde.

AusschlUsse fiir kontroverse Waffen

Ausgeschlossen wurden Unternehmen, die als Hersteller oder Hersteller wesentlicher
Komponenten von Antipersonenminen, Streubomben sowie chemischen und
biologischen Waffen. Zudem konnten die Beteiligungsverhaltnisse innerhalb einer
Konzernstruktur fiir die Ausschlisse berlicksichtigt werden.

Auflerdem wurden Unternehmen ausgeschlossen, die als Hersteller oder Hersteller
wesentlicher Komponenten von Brandbomben auf Basis von weilRem Phosphor
identifiziert wurden.

Nicht ESG-bewertete Anlageklassen
Nicht jede Anlage des Finanzprodukts wurde durch die ESG-Bewertungsmethodik bewertet.
Dies galt insbesondere fir folgende Anlageklassen:

Derivate wurden derzeit nicht eingesetzt, um die von dem Finanzprodukt beworbenen
Okologischen und/oder sozialen Merkmale zu erreichen und wurden somit bei der
Berechnung des Mindestanteils von Vermdgenswerten, die diese Merkmale erfiillten,
nicht berlicksichtigt. Derivate auf einzelne Emittenten durften jedoch nur dann fiir das
Finanzprodukt erworben werden, wenn die Emittenten der Basiswerte die ESG-
Bewertungsmethodik erfiillten.

Einlagen bei Kreditinstituten wurden nicht mittels der ESG-Bewertungsmethode beurteilt."

Die angewandte ESG-Anlagestrategie sah keine verbindliche Mindestreduzierung des
Umfangs der Anlagen vor.

Die Bewertung der Verfahrensweisen einer guten Unternehmensfiihrung der
Unternehmen, in die investiert wurde, basierte auf der Norm-Bewertung.
Dementsprechend befolgten die bewerteten Unternehmen, in die investiert wurde,
Verfahrensweisen einer guten Unternehmensfiihrung.

Wie hat dieses Finanzprodukt im Vergleich zum bestimmten Referenzwert
abgeschnitten?

Dieses Finanzprodukt hat keinen Referenzwert bestimmt, um festzustellen, ob es mit
den von ihm beworbenen 6kologischen und/oder sozialen Merkmalen im Einklang
Bei den stand.
Referenzwerten
handelt es sich um
Indizes, mit denen
gemessen wird, ob das

Finanzprodukt die
beworbenen
okologischen oder
sozialen Merkmale
erreicht.
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Regelmalige Informationen zu den in Artikel 8 Abséatze 1, 2 und 2a der Verordnung
(EU) 2019/2088 und Artikel 6 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2020/852 genannten

Eine nachhaltige
Investition ist eine
Investition in eine
Wirtschaftstatigkeit, die
zur Erreichung eines
Umweltziels oder
sozialen Ziels beitragt,
vorausgesetzt, dass
diese Investition keine
Umweltziele oder
sozialen Ziele erheblich
beeintrachtigt und die
Unternehmen, in die
investiert wird,
Verfahrensweisen einer
guten
Untemehmensfihrung
anwenden.

Die EU-Taxonomie ist
ein Klassifikations-
system, das in der
Verordnung (EU)
2020/852 festgelegt ist
und ein Verzeichnis von
dkologisch
nachhaltigen
Wirtschaftstatigkeiten
enthalt. In dieser
Verordnung ist kein
Verzeichnis der sozial
nachhaltigen
Wirtschaftstatigkeiten
festgelegt. Nachhaltige
Investitionen mit einem
Umweltziel kdnnten

taxonomie-konform sein
oder nicht.

Mit Nachhaltigkeits-
indikatoren, wird
gemessen, inwieweit
die mit dem
Finanzprodukt
beworbenen
okologischen oder
sozialen Merkmale
erreicht werden.

Finanzprodukten

Name des Produkts: DeAM-Fonds DBY 1

Unternehmenskennung (LEI-Code):. 5493002ZIELYIGCYT618

Okologische und/oder soziale Merkmale

Wurden mit diesem Finanzprodukt nachhaltige Investitionen angestrebt?

o0 Ja ®

X Nein

Es wurden damit okologische/soziale Merkmale
beworben und obwohl keine nachhaltigen
Investitionen angestrebt wurden, enthieltes ___ %
an nachhaltigen Investitionen

Es wurden damit nachhaltige Investitionen mit
einem Umweltziel getatigt: __%

in Wirtschaftstatigkeiten, die nach der EU-
Taxonomie als dkologisch nachhaltig
einzustufen sind

mit einem Umweliziel in Wirtschaftstatigkeiten,
die nach der EU-Taxonomie als dkologisch
nachhaltig einzustufen sind

in Wirtschaftstatigkeiten, die nach der EU-
Taxonomie nicht als okologisch nachhaltig
einzustufen sind

mit einem Umweliziel in Wirtschaftstatigkeiten,
die nach der EU-Taxonomie nicht als
dkologisch nachhaltig einzustufen sind

mit einem sozialen Ziel

»*  Es wurden damit dkologische/soziale Merkmale
beworben, aber keine nachhaltigen Investitionen
getatigt.

Es wurden damit nachhaltige Investitionen mit
einem sozialen Ziel getatigt: _%

Inwieweit wurden die mit dem Finanzprodukt beworbenen 6kologischen und/oder sozialen Merkmale
erfulit?

Dieses Finanzprodukt bewarb Gkologische und/oder soziale Merkmale in den Bereichen Klimaschutz,
Unternehmensfihrung (Governance) und soziale Mormen sowie der allgemeinen ESG-Qualitat, indem
folgende Emittenten gemieden wurden:

1.

Emittenten, die im Verhaltnis zu ihrer Vergleichsgruppe moderat, schlecht oder am schlechtesten
hinsichtlich Umwelt-, Sozial- und Govermnance-Risiken bewertet wurden, sowie Zielfonds mit der
schlechtesten DWS ESG-Qualitatsbewertung,

. Unternehmen mit hohen oder exzessiven Klima- und Jransitionsrisiken,
. Unternehmen mit einer schlechten oder der schlechtesten DWS Norm-Bewertung (d.h. im Hinblick

auf die Einhaltung internationaler Normen fur Unternehmensfihrung, Menschen- und
Arbeitnehmerrechte, Kunden- und Umweltsicherheit und Geschaftsethik),

. Staaten, die politische Rechte und burgerliche Freiheiten innerhalb der Staaten verletzen,
_Unternehmen, deren Beteiligung an kontroversen Sektoren eine vordefinierte Umsatzgrenze

Obersteigen und/oder

. Unternehmen mit Beteiligung an kontroversen Waffen.

Deutscher Pensionsfonds Aktiengesellschaft

45



Geschaftsbericht 2025

Dieses Finanzprodukt hat keinen Referenzwert fir die Erreichung der beworbenen
Okologischen und/oder sozialen Merkmale bestimmt.

Es wurden keine Derivate verwendet, um die von dem Finanzprodukt beworbenen
Okologischen oder sozialen Merkmale zu erreichen.

Wie haben die Nachhaltigkeitsindikatoren abgeschnitten?

Die Erreichung der beworbenen dkologischen und/oder sozialen Merkmale sowie die
Nachhaltigkeit der Anlagen (soweit anwendbar) wurde mittels einer proprietaren ESG-
Bewertungsmethode durch Verwendung interner sowie externer Datenpunkte (soweit
anwendbar) bewertet, die im Abschnitt

+Welche Mallnahmen wurden wahrend des Bezugszeitraums zur Erflllung der
Okologischen und/oder sozialen Merkmale ergriffen?“ naher beschrieben wird. Der
Begriff ,Bewertung® im Zusammenhang mit der DWS proprietédren Methodik zur
Messung der Erreichung bestimmter ESG-bezogener Eigenschaften des
Finanzprodukts entsprach dem Begriff ,Rating*, der flir das mit dem Kunden
vereinbarte ESG-bezogene Rating verwendet wurde. Die Methode umfasste
verschiedene Bewertungsansatze, die als Nachhaltigkeitsindikatoren zur Bewertung der
Erreichung der beworbenen 6kologischen und/oder sozialen Merkmale herangezogen
wurden. Hierzu gehorten:

* DWS ESG-Qualitatsbewertung diente als Indikator fiir den Vergleich der
Umwelt-, Sozial- und Governance-Risiken eines Emittenten im Verhaltnis zu
seiner Vergleichsgruppe.

Performanz: Keine Investitionen in unzulangliche Vermdgenswerte

*DWS Klima- und Transitionsrisiko-Bewertung diente als Indikator dafir, in
welchem MaRe ein Emittent Klima- und Transitionsrisiken ausgesetzt ist.
Performanz: Keine Investitionen in unzulangliche Vermdgenswerte

* DWS Norm-Bewertung diente als Indikator dafir, in welchem MalRe bei einem
Unternehmen Norm-VerstdRe gegen internationale Standards auftreten.
Performanz: Keine Investitionen in unzulangliche Vermdgenswerte

* Freedom House Status diente als Indikator fiir die politischen Rechte und
die blrgerlichen Freiheiten.
Performanz: Keine Investitionen in unzulangliche Vermdgenswerte

* Beteiligung an kontroversen Sektoren diente als Indikator dafiir, inwieweit ein
Unternehmen an kontroversen Sektoren beteiligt ist.
Performanz: 0%

* Beteiligung an kontroversen Waffen diente als Indikator dafiir, inwieweit ein
Unternehmen an kontroversen Waffen beteiligt ist.
Performanz: 0%

« EU-SFDR Artikel 8/9 diente als Indikator dafiir, ob der Zielfonds neben anderen
Charakteristiken auch dkologische und soziale Charakteristiken bewirbt.
Performanz: Keine Investitionen in unzuldngliche Vermogenswerte
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Eine Beschreibung der verbindlichen Elemente der Anlagestrategie, die fur die Auswahl
der Investitionen zur Erfiillung der beworbenen 6kologischen oder sozialen Ziele
verwendet wurden, einschlielich der Ausschlusskriterien, sowie der
Bewertungsmethodik, ob und in welchem Male Vermdgensgegenstande die
definierten 6kologischen und/oder sozialen Merkmale erfiillten (einschlieRlich der fir
die Ausschlisse definierten Umsatzschwellen), kdnnen dem Kapitel ,Welche
MaRnahmen wurden wahrend des Bezugszeitraums zur Erfiillung der 6kologischen
und/oder sozialen Merkmale ergriffen?" entnommen werden. Dieser Abschnitt enthalt
weitergehende Informationen zu den Nachhaltigkeitsindikatoren.

Zur Berechnung der Nachhaltigkeitsindikatoren werden die Werte aus dem Front-Office-
System der DWS genutzt. Dies bedeutet, dass es zu geringflgigen Abweichungen zu
den Ubrigen im Jahresbericht dargestellten Kurswerten, die aus dem
Fondsbuchhaltungssystem abgeleitet werden, kommen kann.

...und im Vergleich zu friiheren Perioden?

Die Erreichung der beworbenen ¢kologischen und sozialen Merkmale auf Portfolioebene
wurde im Vorjahr anhand der folgenden Nachhaltigkeitsindikatoren gemessen:

Beschreibung Performanz
Klima- und Transitionsrisiko-Bewertung Indikator dafiir, in welchem MaRe ein Emittent Klima- und Keine Investitionen in unzulangliche
Transitionsrisiken ausgesetzt ist Vermégenswerte
Indikator dafiir, in welchem Male bei einem Emittenten Keine Investitionen in unzuléangliche
Norm-VerstoRe auftreten Vermdgenswerte
Staaten-Bewertung Indikator fiir das AusmaR an Kontroversen staatlicher Keine Investitionen in unzulangliche
Emittentenhinsichtlich der ganzheitlichen Regierungsfiihrung, Vermdgenswerte

ESG-Qualitdtsbewertung

wie politische und birgerliche Freiheiten

Indikator fur den Vergleich der Umwelt-, Sozial- und Keine Investitionen in unzuléngliche
Governance-Risiken eines Emittenten im Verhaltnis zu Vermdgenswerte
seiner Vergleichsgruppe

Beteiligung an umstrittenen Sektoren Indikator dafiir, inwieweit ein Emittent an kontroversen 0 % des Portfoliovermdgens

Beteiligung an kontroversen Waffen

Sektoren und kontroversen Tatigkeiten beteiligt ist

Indikator dafir, inwieweit ein Emittent an kontroversen 0 % des Portfoliovermdgens
Waffen beteiligt ist

Stand: 31. Oktober 2023

Der Ausweis der Nachhaltigkeitsindikatoren wurde im Vergleich zum Vorjahresbericht
Uberarbeitet. Die Bewertungsmethodik ist unverandert. Weiterfiihrende Hinweise in
Bezug auf die aktuell geltenden Nachhaltigkeitsindikatoren sind dem Abschnitt "Welche
MaRnahmen wurden wahrend des Bezugszeitraums zur Erfiillung der 6kologischen
und/oder sozialen Merkmale ergriffen?" zu entnehmen.

Angaben zur Berlicksichtigung der wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren (Principal Adverse Impacts) finden Sie in dem Abschnitt "Wie
wurden bei diesem Finanzprodukt die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren bertcksichtigt?".
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In der EU-Taxonomie ist der Grundsatz ,Vermeidung erheblicher Beeintrdchtigungen” festgelegt, nach dem
taxonomiekonforme Investitionen die Ziele der EU-Taxonomie nicht erheblich beeintrdchtigen diirfen, und es sind
spezifische EU-Kriterien beigefiigt.

Der Grundsatz ,Vermeidung erheblicher Beeintrdchtigungen® findet nur bei denjenigen dem Finanzprodukt
zugrunde liegenden Investitionen Anwendung, die die EU-Kriterien fiir 06kologisch nachhaltige
Wirtschaftsaktivitédten berlicksichtigen. Die dem verbleibenden Teil dieses Finanzprodukts zugrunde liegenden
Investitionen berticksichtigen nicht die EU-Kriterien fiir ékologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitéten.

Alle anderen nachhaltigen Investitionen diirfen 6kologische oder soziale Ziele ebenfalls nicht erheblich beeintrdchtigen.
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Wie wurden bei diesem Finanzprodukt die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren berdcksichtigt?

. o Das Finanzprodukt berdcksichtigte die folgenden wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf
Bei den wichtigsten Nachhaltigkeitsfaktoren aus Anhang | der Delegierten Verordnung (EU) 2022/1288 der Kommission

2L T zur Erganzung der SFDR:
Auswirkungen handelt g g i
s sich um die
be";“"t;}ifme“ = VerstdlRe gegen die UNGC-Grundsatze und gegen die Leitsatze der Organisation flr
Q\i(;wirlklgﬁ;en von wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) fur muitinationale
e e Unternehmen(Nr.10)
: auf - Engagement in umstrittenen  Waffen (Antipersonenminen, Streumunition, chemische
Machhaltigkeitsfaktoren und biologische Waffen) {Nr. 14)
in den Bereichen - Lander, in die investiert wird, die gegen soziale Bestimmungen verstolen (Nr. 16)

Umwelt, Soziales und

Beschaftigung, Achtung

der Menschenrechte For nachhaltige Anlagen wurden die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen dariber hinaus auch in
und Bekdmpfung von der DNSH-Bewertung berlicksichtigt, wie im Abschnitt ,\Wie wurden bei diesem Finanzprodukt die
Korruption und wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren beriicksichtigt?* dargelegt.

Bestechung.
DeAM-Fonds DBV 1
Indikatoren Beschreibung Performanz
Die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen (PAI)
PAll-10. Verstole gegen die UNGC-Grundsaize und Anteil der Investitionen in Unternehmen, die in 0,05 % des Porffoliovermigens
die OECD-Leitsétze fiir multinafionale Unternehmen Verstolie gegen die UNGC-Grundsaize oder die
QECD-Leitsatze fiir multinationale Unternehmen
verwickelt waren
PAIl - 14. Beteiligung an umstrittenen Waffen Anteil der Investitionen in Unternehmen, die an der 0 9% des Portfoliovermogens
Herstellung cder dem Verkauf von umsfrittenen
Waffen beteiligt sind (Anfipersonenminen,
Streumunition, chemische und biclogische Waffen)
PAIl - 16. Investitionslander, die sozialen Verstoben ausgesetzt Relafive Anzahl der Lander, in denen Investitionen 1,1 % des Portfoliovermbgens
sind getatigt werden, die von sozialen VerstoRen betroffen

sind, wie sie in internationalen Vertragen und
Konventicnen, den Grundsaizen der Vereinien
Mafionen und ggf. im nationalen Recht genannt
werden

Stand: 31. Oktober 2024

Die Indikatoren fur die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren (Pringipal
Adverse Impact Indicators —PAIl) werden anhand der Daten in den DWS Backoffice- und Frontoffice-
Systemen berechnet, die Gberwiegend auf den Daten externer ESG-Datenanbieter basieren. Wenn es
zu einzelnen Wertpapieren oder deren Emittenten keine Daten zu einzelnen PAII gibt, entweder weil
keine Daten verfugbar sind oder der PAIl auf den jeweiligen Emittenten oder das Wertpapier nicht
anwendbar ist, werden diese Wertpapiere oder Emittenten nicht in der Berechnung des PAII
einbezogen. Bei Zielfondsinvestitionen erfolgt eine Durchsicht ("Look-through') in die
Zielfondsbestande, sofern entsprechende Daten verfligbar sind. Die Berechnungsmethode flr die
einzelnen PAl-Indikatoren kann sich in nachfolgenden Berichiszeitraumen infolge sich entwickelnder
Markistandards, einer veranderten Behandlung von Wertpapieren bestimmter Instrumententypen (wie
Derivate) oder durch aufsichtsrechtliche Klarstellungen andern.

Eine Verbesserung der Datenverfigbarkeit kann sich zudem in nachfolgenden Berichtszeitraumen auf
die ausgewiesenen PAIIS auswirken.
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Welche sind die Hauptinvestitionen dieses Finanzprodukis?

DeAM-Fonds DBV 1

Grolite Investitionen

Aufschlisselung der
Branchenstruktur gemal NACE-
Systematik

In % des
durchschnittlichen
Portfoliovermagens

Aufschlisselung der Lander

Hirackers MSCI World ESG UCITS ETF 1C k.- Erbringung von Finanz- und 18.80% Irt=nd
‘Wersicherungsdienstleistungen

Hiragkers, MSCI Europe ESG UCITS ETF 1C K - Erbringung ven Finanz- und 14,6 % Irland
‘Wersicherungsdienstleistungen

%ira. ESG USD EM Bgl Quality, W. UCITS k¥ - Erbringung won Finanz- und 125 % Idznd

ETF 2D-EUR H. ‘Wersicherungsdienstleistungen

ACIF SICAV-Allianz Selective GILHEM K - Erbringung von Finanz- und T.3% Luxemburg

Inc.(H2-EUR) ‘Wersicherungsdienstleistungen

Hlragkers MSC| Emerging Markets ESG ¥ - Erbringung von Finanz- und 55% Idand

UCITS ETF 1C ‘Versicherungsdienstleistungen

#rl EUR Corporate Bond SRIPAE UCITS K - Erbringung won Finanz- und 52 % Luxemburg

ETF 1D ‘Wersicherungsdienstleistungen

DWS ESG Euro Money Market Fund k¥ - Erbringung won Finanz- und 1,6 % Luxembgrg
‘Wersicherungsdienstleistungen

Mizuho Financial Group 23/28.08.2030 MTHN K - Erbringung won Finanz- und 0.98% Japan
‘Wersicherungsdienstleistungen

JPMorgan Chase & Co. 20024.02.28 MTH K. - Erbringung won Finanz- und 0,5 % Wereinigte Staaten
‘Wersicherungsdienstleistungen

Eritish Telecommunicetions 23/06.01.2033 J - Information und Kommunikation 0.7 % “ereinigtes Konigreich

MTH

Danske Bank 23/21.06.2030 MTH k.- Erbringung von Finanz- und 0.7 % Diénemark
‘Wersicherungsdienstleistungen

Morgan Stanley 18/27 1026 MTN K. - Erbringung von Finanz- und 0.7 % WVerainigte Stasten
‘Wersicherungsdienstleistungen

France O.A.T. 08/25.10.35 O - Offentliche Verwaltung, Verteidigung; 0.7 % Frankreich
Sozialwersicherung

Cptus Finence 19/20.06.29 MTN K - Erbringung von Finanz- und 0.7 % Australien
‘Wersicherungsdienstleistungen

France O.A.T. 08/25.04.40 O - Offentliche Verwsltung, Verteidigung; 0.5 % Frankreich
Sozialwersicherung

rden Zattraum won Mowember 2023 bis zum 31. Oktober 2024

Die Liste umfasst die
folgenden Investitionen,
auf die der grofite
Anteil der im
Bezugszeitraum
getatigten

Investitionen des
Finanzprodukis entfiel:
fiir den Zeitraum vom
01. November 2023 bis
zum 31. Oktober 2024

Wie hoch war der Anteil der nachhaltigkeitsbezogenen Investitionen?

Der Anteil der nachhaltigkeitsbezogenen Investitionen betrug zum Stichtag 96,98% des
Portfoliovermogens.
Der Anteil im Vorjahr betrug 98,1%.

Die Wie sah die Vermogensallokation aus?

Vermagensallokation
gibt den jeweiligen
Anteil der Investiionen
in bestimmie
Vermdgenswerte an.

Wie bereits ausgefiihrt, strebte die Vermagensallokation die Erreichung der vom Finanzprodukt
beworbenen tkologischen und/oder sozialen Merkmale in Ubereinstimmung mit den verbindlichen
Elementen der Anlagestrategie an. Folgende Quoten wurden erfillt:

96,98% der Anlagen standen im Einklang mit 8kologischen und/oder sozialen Merkmalen ("#1
Ausgerichtet auf okologische oder soziale Merkmale”).

3,02% der Anlagen erfiiliten diese Merkmale nicht ("#2 Andere Investitionen”).

Die Struktur der Vermdgensallokation war wie folgt:
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#1 Ausgerichtet auf
dkologische oder
soziale Merkmale

96,98% #1B Andere

Investitionen dkologische oder
soziale Merkmale

#1 Ausgerichtet auf okologische oder soziale Merkmale umfasst Investitionen des
Finanzprodukts, die zur Erreichung der beworbenen okologischen oder sozialen Merkmale getatigt
wurden.

#2 Andere Investitionen umfasst die dbrigen Investitionen des Finanzprodukts, die weder auf
okologische oder soziale Merkmale ausgerichtet sind noch als nachhaltige Investitionen eingestuft
werden.

Die Kategorie #1 Ausgerichtet auf okologische oder soziale Merkmale umfasst folgende
Unterkategorien:

- Die Unterkategorie #1B Andere dkologische oder soziale Merkmale umfasst Investitionen, die
auf dkologische oder soziale Merkmale ausgerichtet sind, aber nicht als nachhaltige Investitionen
eingestuft werden.

In welchen Wirtschaftssektoren wurden die Investitionen getatigt?

DeAM-Fonds DBV 1

NACE- Aufschlisselung der Branchenstruktur gemai NACE- In % des Portfoliovermdgens
Code Systematik
C Verarbeitendes Gewerbe/Herstellung von Waren 1,9 %
D Energieversorgung 0.8 %
H Werkehr und Lagerei 25%
J Information und Kommunikation 1,6 %
K Erbringung von Finanz- und Versicherungsdienstieistungen 78,9 %
M Erbringung von freiberuflichen, wissenschafilichen und technischen 1,2%
Dienstleistungen
(o] Offentliche Verwaltung, Verteidigung: Sozialversicherung 5.6 %
N& Sonslige 45%
Eeteiligung an Unternehmen, 8,1%

die im Bereich der foessilen Brennstoffe tatig sind

Sfand: 31. Oktober 2024
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Mit Blick auf die
EU-
Taxonomiekonformi
tat umfassen die
Kriterien fir fossiles
Gas die
Begrenzung  der
Emissionen und die
Umstellung auf voll
erneuerbare
Energie oder CO2-
arme Kraftstoffe bis
Ende 2035. Die
Kriterien fur
Kernenergie
beinhalten
umfassende
Sicherheits-  und
Abfallentsorgungs-
vorschriften.

Ermdglichende
Tatigkeiten  wirken
unmittelbar
ermdglichend
darauf hin, dass
andere Tatigkeiten
einen wesentlichen
Beitrag zu den
Umweltzielen
leisten.

Ubergangstatigkeit
en sind Tatigkeiten,
fur die es noch
keine CO2- armen
Alternativen  gibt
und die unter
anderem
Treibhausgas-
emissionswerte
aufweisen, die den
besten Leistungen
entsprechen.

Inwiefern waren die nachhaltigen Investitionen mit einem Umweltziel mit der EU-
Taxonomie konform?

Aufgrund der Spezifika des Finanzprodukts verpflichtete es sich nicht dazu, einen
Mindestanteil an nachhaltigen Anlagen anzustreben, die mit einem Umweltziel geman
der EU-Taxonomie, auch im Bereich "fossiles Gas" und/oder "Kernenergie", im
Einklang standen. Daher betrug der beworbene Anteil 6kologisch nachhaltiger Anlagen,
die mit der EU-Taxonomie konform sind, 0% des Nettovermdgens des Finanzprodukts.
Unbeschadet dessen konnte es sein, dass ein Teil der den Anlagen zugrunde
liegenden Wirtschaftstétigkeiten mit der EU-Taxonomie, auch im Bereich "fossiles Gas"
und/oder "Kernenergie", im Einklang stand.

Da der Umfang der Investitionen in Staatsanleihen im Finanzprodukt Veranderungen
unterlag, war es nicht mdglich, einen Mindestprozentsatz fiir Taxonomie-konforme
Investitionen ohne Staatsanleihen anzugeben.

Wurde mit dem Finanzprodukt in EU-taxonomiekonforme Tatigkeiten im
Bereich fossiles Gas und/oder Kernenergie investiert'?

Ja:
In fossiles Gas In Kernenergie
X Nein
Das Finanzprodukt strebte keine Taxonomie-konformen Investitionen im Bereich fossiles Gas
und/oder Kernenergie an. Dennoch konnte es vorkommen, dass es im Rahmen der

Anlagestrategie auch in Unternehmen investierte, die jedenfalls auch in diesen Bereichen
tatig waren.

' Tétigkeiten im Bereich fossiles Gas und/oder Kernenergie sind nur dann EU-taxonomiekonform, wenn sie zur Einddmmung des
Klimawandels (,Klimaschutz“) beitragen und kein Ziel der EU-Taxonomie erheblich beeintréchtigen — siehe Erlduterung am linken
Rand. Die vollsténdigen Kriterien fiir EU-taxonomiekonforme Wirtschaftstétigkeiten im Bereich fossiles Gas und Kernenergie sind in
der Delegierten Verordnung (EU) 2022/1214 der Kommission festgelegt.
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Tatigkeiten,
ausgedrickt durch den
Anteil der:

- Umszatzerlose, die
die gegenwartige
Umweltfreundlichkeit®
der Unternehmen, in
die investiert wird,
widerspiegeln.

- Investitions-
ausgaben

(CapEx), die die
umweltfreundlichen, fur
den Ubergang zu einer
griinen Wirtschaft
relevanten Investitionen
der Unternehmen, in
die investiert wird,
aufzeigen.

- Betriebs-

ausgaben (QpEx), die
die umweltfreundlichen
betrieblichen Aktivitaten
der Unternehmen, in
die investiert wird,
widerspiegeln.

Die nachstehenden Grafiken zeigen den Mindestprozentsatz der EU-
taxonomiekonformen Investitionen in Griin. Da es keine geeignete Methode zur
Bestimmung der Jaxonomiekonformitat von Staatsanleihen™ gibt, zeigt die erste Grafik
die Taxonomiekonformitat in Bezug auf alle Investitionen des Finanzprodukts
einschliellich der Staatsanleihen, wahrend die zweite Grafik die Taxonomiekonformitat
nur in Bezug auf die Investitionen des Finanzprodukts zeigt, die keine Staatsanleihen
urmfassen.

1. Iaxonomiskoniormiiat der 2. Taxonomickoniormita der
Investitionen einschlieilich Staatsanleihen® Investitionen ohne Staatsanleihen*®
. | I
Umsatz |0% Umsatz |ges
QpEx (0% QnEX 0%
CapEx (0% CapEx [o%
| |
0% 30% 100% 0% 50% 100%
Tasonomiekonform; Fossiles 0.00% Taxonomiekonform; Fossiles 0.00%
Gas Gas
B Taxonomiekonform; 0.00% B Taxenomiekenform: 0.00%
Kemenergie Kemenergie
B Taxonemigkenform (ohne 0.00% B Taxenomiekenform (ohne 0.00%
fossiles Gas und Kernenergie) fossiles Gas und Kernenergie)
B Taxenemiekonform 0,00% W Taxenomigkenform. 0,00%
Micht taxonomiskonform, 100,00% Nicht taxonomiekonform, 100,00%
Diese Grafik gibt 100% der Gesamtinvestitionen
wieder.

* Flir die Zwecke dieser Diagramme umfasst der Begriff Staatsanleihen® alle Risikoposifionen
gegendber Staaten.

Wie hoch ist der Anteil der Investitionen, die in Ubergangstatigkeiten und ermoglichende Tatigkeiten
geflossen sind?

Das Finanzprodukt sah keinen Mindestanteil an Anlagen in Ubergangswirtschaftstatigkeiten oder
ermadglichende Tatigkeiten vor, da es sich nicht zu einem Mindestanteil an kologisch nachhaltigen
Anlagen im Einklang mit der EU-Taxonomige verpflichtete.

Wie hat sich der Anteil der Investitionen, die mit der EU-Taxonomie in Einklang gebracht werden, im
Vergleich zu friheren Bezugszeitraumen entwickelt?

Der beworbene Anteil kologisch nachhaltiger Investitionen, geman der Verordnung (EU) 2020/852
(sogenannte Taxonomie-Verordnung) betrug im aktuellen sowie vorherigen Bezugsraum 0% des
Wertes des Fonds. Es konnte jedoch sein, dass einige nachhaltige Investitionen dennoch mit einem
Umweltziel der Taxonomie-Verordnung konform waren.
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sind nachhaltige
Investitionen mit einem
Umweltziel, die die
Kriterien fir 6kologisch
nachhaltige
Wirtschaftstatigkeiten
gemal der Verordnung
(EU) 2020/852 nicht
bertcksichtigen.

Z

=

Wie hoch war der Anteil der nicht mit der EU-Taxonomie konformen nachhaltigen
Investitionen mit einem Umweltziel?

Das Finanzprodukt legte keine Mindestquote fiir 6kologisch nachhaltige Anlagen

gemal Artikel 2 Absatz 17 SFDR fest.

Entsprechend der Kundenpréaferenzen legte dieses Finanzprodukt keinen expliziten Fokus auf
Taxonomiekonformitat.

(@ Wiehoch war der Anteil der sozial nachhaltigen Investitionen?

Das Finanzprodukt legte keine Mindestquote fiir sozial nachhaltige Anlagen geman
Artikel 2 Absatz 17 SFDR fest.

Welche Investitionen fielen unter ,Andere Investitionen®, welcher Anlagezweck wurde mit
ihnen verfolgt und gab es einen 6kologischen oder sozialen Mindestschutz?

Dieses Finanzprodukt bewarb eine Giberwiegende Vermdgensallokation in Anlagen,
die mit 6kologischen und/oder sozialen Merkmalen oder einer Kombination von
beidem im Einklang standen (#1 Ausgerichtet auf 6kologische/soziale Merkmale).
Daruber hinaus konnte dieses Finanzprodukt 3,02% seines Nettovermdégens in
Anlagen investieren, fur die entweder die ESG-Bewertungsmethodik nicht
angewendet wurde und/oder fir die keine vollstandige ESG- Datenabdeckung vorlag
(#2 Andere). Diese Toleranz galt nicht fiir die Bemessung der Verfahrensweisen
einer guten Unternehmensfiihrung. Diese anderen Anlagen konnten alle in der
jeweiligen Anlagepolitik vorgesehenen Anlageklassen zu Zwecken wie Hedging,
Liquiditaitsmanagement und Portfoliodiversifikation umfassen.

Okologischer oder sozialer Mindestschutz wurde bei diesem Finanzprodukt bei den
anderen Anlagen nicht oder nur teilweise bericksichtigt.

Welche MaRRnahmen wurden wahrend des Bezugszeitraums zur Erfiillung der 6kologischen
und/oder sozialen Merkmale ergriffen?

Dieses aktiv verwaltete Finanzprodukt verfolgte eine Multi-Asset-Strategie als
Hauptanlagestrategie mit der Mdoglichkeit, ergdnzend in andere Anlageklassen zu
investieren, wie in den Anlagerichtlinien individuell abgestimmt wurde. Die kollektive
Vermdgensverwaltung zielte auf die Erreichung der beworbenen 6kologischen und/oder
sozialen Merkmale durch die folgenden, nicht abschlieRenden Elemente der
Nachhaltigkeitsstrategie ab:

* Best in class/worst in class Ansatz,

« Ausschliisse, wie naher beschrieben.

Das Vermoégen des Finanzprodukts wurde vorwiegend in Anlagen investiert, die die
definierten Standards fiir die beworbenen 6kologischen und/oder sozialen Merkmale
erfillten, wie in den folgenden Abschnitten dargelegt. Die Strategie des Finanzprodukts
im Hinblick auf die beworbenen 6kologischen und/oder sozialen Merkmale war ein
integraler Bestandteil der ESG-Bewertungsmethode, die in der ESG-Datenbank
hinterlegt war und als Teil des Anlageprozesses des Finanzprodukts fortlaufend
Uberwacht wurde.
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ESG-Bewertungsmethodik

Dieses Finanzprodukt strebte an, die beworbenen 6kologischen und/oder sozialen
Merkmale zu erreichen, indem potenzielle Anlagen unabhdngig von deren
wirtschaftlichen Erfolgsaussichten anhand einer proprietaren ESG-Bewertungsmethodik
bewertet und darauf basierend Ausschlusskriterien angewendet wurden. Diese Methodik
basierte auf der ESG-Datenbank, die Daten mehrerer ESG- Datenanbieter, offentliche
Quellen und/oder interne Bewertungen nutzte, um abgeleitete Gesamtbewertungen zu
erzielen. Interne Bewertungen berlcksichtigten unter anderem die zukiinftig erwarteten
ESG-Entwicklungen eines Emittenten, Plausibilitat der Daten im Hinblick auf vergangene
oder zukinftige Ereignisse, Dialogbereitschaft zu ESG-Themen und ESG-spezifische
Entscheidungen eines Unternehmens.

Die ESG-Datenbank leitete, wie nachfolgend naher beschrieben, innerhalb
verschiedener Bewertungsansatze anhand der Buchstaben ,A” bis ,F* kodierte
Bewertungen ab. Einzelne Bewertungsansatze basierten dabei auf einer
Buchstabenskala von ,A“ bis ,F“. Hierbei erhielten Emittenten jeweils eine von sechs
mdglichen Bewertungen, wobei ,A* die hdchste Bewertung und ,F* die niedrigste
Bewertung auf der Skala darstellte. Die ESG-Datenbank stellte anhand anderer
Bewertungsansatze auch Ausschlusskriterien (Komplettausschliisse oder Ausschliisse
auf Basis von Umsatzschwellen) bereit. Wurde die Bewertung eines Emittenten
entsprechend einem Bewertungsansatz als nicht ausreichend erachtet, war es dem
Finanzprodukt untersagt, in diesen Emittenten beziehungsweise diese Anlage zu
investieren, auch wenn dieser oder diese entsprechend den anderen
Bewertungsansatzen grundsétzlich investierbar gewesen ware.

Die ESG-Datenbank nutzte zur Beurteilung, ob die beworbenen 6kologischen und/oder
sozialen Merkmale bei Emittenten sowie Verfahrensweisen einer guten
Unternehmensfiihrung bei Emittenten vorlagen, folgende Bewertungsansatze:

DWS ESG-Qualitatsbewertung

Die DWS ESG-Qualitédtsbewertung unterschied zwischen Unternehmen und staatlichen
Emittenten. Fir Unternehmen erméglichte die DWS ESG-Qualitatsbewertung einen
Peer-Group-Vergleich basierend auf einem anbieteriibergreifenden Konsens tber die
ESG-Gesamtbewertung (Best-in-Class Ansatz), zum Beispiel in Bezug auf den
Umgang mit Umweltveranderungen, Produktsicherheit, Mitarbeiterfiihrung oder
Unternehmensethik. Die Vergleichsgruppe fiir Unternehmen setzte sich aus
Unternehmen aus dem gleichen Industriesektor zusammen. Die in diesem Vergleich
besser bewerteten Unternehmen erhielten eine bessere Bewertung, wahrend die im
Vergleich schlechter bewerteten Unternehmen eine schlechtere Bewertung erhielten.

Fir staatliche Emittenten beurteilte die DWS ESG-Qualitatsbewertung einen Staat tiber
eine Vielzahl an ESG-Kriterien. Indikatoren flir Umweltaspekte waren zum Beispiel der
Umgang mit dem Klimawandel, natirliche Ressourcen und Katastrophenanfalligkeit,
Indikatoren fiir Soziales sind unter anderem das Verhaltnis zu Kinderarbeit,
Gleichberechtigung und die herrschenden sozialen Bedingungen, und Indikatoren fur
eine gute Regierungsfiihrung waren zum Beispiel das politische System, das
Vorhandensein von Institutionen sowie die Rechtsstaatlichkeit. Darliber hinaus
beriicksichtigte die DWS ESG-Qualitatsbewertung explizit die zivilen und
demokratischen Freiheiten eines Landes.

Unternehmen, die im Vergleich zu ihrer Vergleichsgruppe schlecht bewertet wurden
(d.h. eine ,E*- oder ,F“-Bewertung), waren als Anlage ausgeschlossen.
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Staatliche Emittenten, die im Vergleich zu ihrer Vergleichsgruppe (jeweils getrennt fiir
entwickelte Lander und Schwellenlander) schlecht bewertet wurden (d.h. eine ,E*- oder
,F“-Bewertung), waren als Anlage ausgeschlossen.

Emittenten (sowohl Unternehmen als auch Staaten), die im Vergleich zu ihrer
Vergleichsgruppe moderat bewertet wurden (d.h. eine ,D“-Bewertung), waren auf 15%
des Nettovermdgens des Finanzprodukts begrenzt.

Emittenten (sowohl Unternehmen als auch Staaten), die aufgrund fehlender Daten nicht
in die ESG- Bewertung einbezogen wurden (d. h. eine "M"-Bewertung) waren auf 5%
des Nettovermdgens des Finanzprodukts begrenzt.

DWS Klima- und Transitionsrisiko-Bewertung

Die DWS Klima- und Transitionsrisiko-Bewertung beurteilte Emittenten im
Zusammenhang mit dem Klimawandel und Umweltverdnderungen, zum Beispiel in
Bezug auf die Reduzierung von Treibhausgasen und Wasserschutz. Dabei wurden
Emittenten, die zum Klimawandel und anderen negativen Umweltverdnderungen
weniger beitrugen beziehungsweise die diesen Risiken weniger ausgesetzt waren,
besser bewertet.

Unternehmen mit einem exzessiven Klima- und Transitionsrisikoprofil (d.h. einer ,F“-Bewertung)
waren

als Anlage ausgeschlossen.

Unternehmen mit einem hohen Klima- und Transitionsrisikoprofil (d.h. einer ,E*-
Bewertung) waren auf 5% des Nettovermdgens des Finanzprodukts begrenzt.

Unternehmen, die aufgrund fehlender Daten nicht in die ESG-Bewertung einbezogen
wurden (d. h. einer "M"-Bewertung), waren auf 5% des Nettovermdgens des
Finanzprodukts begrenzt.

DWS Norm-Bewertung

Die DWS Norm-Bewertung beurteilte das Verhalten von Unternehmen zum Beispiel im
Rahmen der Prinzipien des UN Global Compact, der Standards der International
Labour Organisation sowie allgemein anerkannter internationaler Normen und
Grundsatze. Die DWS Norm-Bewertung prifte zum Beispiel
Menschenrechtsverletzungen, Verletzungen von Arbeitnehmerrechten, Kinder- oder
Zwangsarbeit, nachteilige Umweltauswirkungen und Geschéaftsethik. Bei der
Bewertung wurden VerstoRe gegen die zuvor genannten internationalen Standards
beriicksichtigt. Diese wurden anhand von Daten von ESG-Datenanbietern und/oder
anderer vorliegender Informationen, wie zum Beispiel die erwarteten zukulnftigen
Entwicklungen dieser VerstdRRe sowie die Bereitschaft des Unternehmens, einen Dialog
Uber diesbezugliche Unternehmensentscheidungen aufzunehmen, bewertet.

Unternehmen mit der schlechtesten DWS Norm-Bewertung (d.h. einer ,F*-Bewertung)
waren als Anlage ausgeschlossen.

Unternehmen mit einer schlechten DWS Norm-Bewertung (d.h. einer ,E“-Bewertung)
waren auf 5% des Nettovermdgens des Finanzprodukts begrenzt.

Unternehmen, die aufgrund fehlender Daten nicht in die ESG-Bewertung einbezogen
wurden (d. h. einer "M"-Bewertung), waren als Anlage ausgeschlossen.
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Freedom House Status

Der Freedom House Status basierte auf dem "Freedom in the World Report". Dabei
handelte es sich um einen jahrlichen globalen Bericht Gber politische Rechte und
birgerliche Freiheiten, der aus numerischen Bewertungen und beschreibenden Texten
fur jedes Land und eine ausgewahlte Gruppe von Gebieten bestand. "Freedom in the
World" verwendete ein zweistufiges System, das aus Punkten und Status bestand und
alle von der UN anerkannten Lander umfasste. Die gleichgewichtete Kombination aus
der Gesamtpunktzahl, die fir politische Rechte und birgerliche Freiheiten vergeben
wurde, fUhrt zu einem der drei Status "Frei", "Teilweise frei" oder "Nicht frei".

Staaten mit dem Status "Nicht frei" waren als Anlage ausgeschlossen.

Beteiligung an kontroversen Sektoren

Es wurden Anlagen in Unternehmen ausgeschlossen, die bestimmte
Geschéftsbereiche und Geschéaftstatigkeiten in umstrittenen Bereichen ("kontroversen
Sektoren") hatten. Unternehmen wurden nach ihrem Anteil am Gesamtumsatz, den sie
in kontroversen Sektoren erzielten, wie folgt aus dem Portfolio ausgeschlossen.
Umsatzschwellen fiir den Ausschluss von kontroversen Sektoren:

* Herstellung und/oder Vertrieb von zivilen Schusswaffen oder Munition: 5% oder mehr
* Herstellung von Produkten und/oder Erbringung von Dienstleistungen in der
Ristungsindustrie: 5% oder mehr

* Herstellung von Produkten und/oder Erbringung von Dienstleistungen fir die
Glucksspielindustrie: 5% oder mehr

* Herstellung von Tabakwaren: 5% oder mehr

* Produktion von Erwachsenenunterhaltung: 5% oder mehr

 Férderung von und Energieerzeugung aus Kohle: 15% oder mehr

+ Férderung von Olsanden: 5% oder mehr

» Energiegewinnung aus Kernenergie und/oder Abbau von Uran und/oder Anreicherung
von Uran: 5% oder mehr.

AusschlUsse fir kontroverse Waffen

Ausgeschlossen wurden Unternehmen, die als Hersteller oder Hersteller wesentlicher
Komponenten von Antipersonenminen, Streubomben sowie chemischen und
biologischen Waffen, Nuklearwaffen, abgereicherten Uranwaffen beziehungsweise
Uranmunition identifiziert wurden. Zudem konnten die Beteiligungsverhaltnisse
innerhalb einer Konzernstruktur fir die Ausschlisse beriicksichtigt werden. EU-SFDR
Artikel 8/9

Dieser Datenpunkt wurde vom Datenanbieter MSCI bezogen. Die Verordnung (EU)
Nr. 2019/2088 (Offenlegungsverordnung) enthielt Anforderungen fiir
Finanzmarktteilnehmer, die mit einem Finanzprodukt 6kologische und/oder soziale
Merkmale bewarben (Art. 8) oder die eine nachhaltige Investition als Anlageziel hatten
(Art. 9). Bei Finanzprodukten, die gemal Artikel 8 offenlegten, ist darliber hinaus die
Einhaltung von Verfahrensweisen einer guten Unternehmensfiihrung kraft Gesetzes
verpflichtend. Bei Finanzprodukten, die gemaf Artikel 9 offenlegten, wurde die
Einhaltung der Verfahrensweisen guter Unternehmensfiihrung kraft Gesetzes
verpflichtend Gber die DNSH- Priifung sichergestellt.
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Bei den
Referenzwerten

handelt es sich um
Indizes, mit denen
gemessen wird, ob das

Finanzprodukt die
beworbenen
okologischen oder
sozialen Merkmale
erreicht.

Das hier zu Grunde liegende Finanzprodukt investierte ausschlieBlich in Zielfonds, welchen eine
Nachhaltigkeitsstrategie zu Grunde lag, die gem. Art. 8 oder Art. 9 offenlegten.

Nicht ESG-bewertete Anlageklassen

Nicht jede Anlage des Finanzprodukts wurde durch die ESG-Bewertungsmethodik bewertet. Dies
galt

insbesondere fiir folgende Anlageklassen:

Derivate wurden derzeit nicht eingesetzt, um die von dem Finanzprodukt beworbenen
Okologischen und/oder sozialen Merkmale zu erreichen und wurden somit bei der
Berechnung des Mindestanteils von Vermdgenswerten, die diese Merkmale erfillten,
nicht berlicksichtigt. Derivate auf einzelne Emittenten durften jedoch nur dann firr das
Finanzprodukt erworben werden, wenn die Emittenten der Basiswerte die ESG-
Bewertungsmethodik erfillten.

Einlagen bei Kreditinstituten wurden nicht mittels der ESG-Bewertungsmethode beurteilt.

Die angewandte ESG-Anlagestrategie sah keine verbindliche Mindestreduzierung des
Umfangs der Anlagen vor.

Die Bewertung der Verfahrensweisen einer guten Unternehmensfiihrung der
Unternehmen, in die investiert wurde, basierte auf der DWS Norm-Bewertung.
Dementsprechend befolgten die bewerteten Unternehmen, in die investiert wurde,
Verhaltensweisen einer guten Unternehmensfihrung.

Insoweit dieses Produkt in Zielfonds investierte, wurde die Einhaltung der
Verfahrensweisen einer guten Unternehmensfiihrung durch die Unternehmen, in die
investiert wurde, durch die Zielfonds sichergestellt, die dieses Kriterium ihrerseits fir
ihre Offenlegung gemaf Art. 8 oder 9 SFDR erforderten.

Wie hat dieses Finanzprodukt
abgeschnitten?

im Vergleich zum bestimmten Referenzwert

Dieses Finanzprodukt hat keinen Referenzwert bestimmt, um festzustellen, ob es mit
den von ihm beworbenen ¢kologischen und/oder sozialen Merkmalen im Einklang
stand.
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3. Jahresabschluss flur das Geschéaftsjahr 2025
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3.1. Bilanz zum 31.12.2025

Aktivseite
EUR EUR EUR 2025 EUR 2024 EUR
A. Kapitalanlagen
|, Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen
1. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 650.000 550.000
Il.  Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Investmentanteile und andere
Nicht festverzinsliche Wertpapiere - -
2. Inhaberschuldverschreibungen und
Andere festverzinsliche Wertpapiere 12.793.461 12.390.186
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen 1.600.000 1.600.000
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 5.473.827 5.557.233
7.073.827 7.157.233
4. Einlagen bei Kreditinstituten 166.377 308.277
20.033.664 19.855.696
20.683.664 20.405.696
B. Vermdgen fur Rechnung und Risiko von
Arbeitnehmem und Arbeitgebern
|, Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von
Arbeitnehmern und Arbeitgebern 1.724.152.692 1.781.515.826
Il.  Sonstiges Vermogen 2.897.285 3.766.916
1727049977 1785282742
C. Forderungen
|. Forderungen aus dem Pensionsgeschaft an:
Arbeitgeber und Versorgungsberechtigte 12.848 498.736
Il.  Sonstige Forderungen 635.894 284.871
davon: gegenuber verbundenen Unternehmen
16.832,24 EUR (Vj.: 11.742,50 EUR) 648.742 783.607
D. Sonstige Vermdgensgegenstande
I. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 38.694 701.188
Il.  Andere Vermbgensgegensténde 80.115 23.107
118.809 724.295
E. Rechnungsabgrenzungsposten
I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 313.541 302.456
IIl.  Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 100.604 141.863
414.145 444319
F. Aktive latente Steuern 385 666

Summe der Aktiva

1748915.723 1.807.641.325
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Passivseite
EUR 2025 EUR 2024 EUR
A.  Eigenkapital
I. Gezeichnetes Kapital 3.000.000 3.000.000
Il Kapitalricklage 2.000.000 2.000.000
Ill.  Gewinnrtcklagen
gesetzliche Rucklage 286.588 274.496
IV.  Bilanzgewinn 8.026.167 7.796.411
davon Gewinnvortrag
7.796.411 EUR (Vj.: 7.506.387 EUR)
13.312.755 13.070.907
B. Pensionsfondstechnische Rickstellungen
I. Deckungsruckstellung 7.342.929 7.340.359
Il.  Rackstellung fur noch nicht abgewickelte Versorgungsfalle 88.790 128.680
Ill. - Rackstellung fur erfolgsabhéangige und
erfolgsunabhéngige Beitragsrickerstattung 140.443 124.220
7572.163 7.593.259
C. Pensionsfondstechnische Riickstellungen
entsprechend dem Vermégen fir Rechnung und
Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern
I. Deckungsruckstellung 1.726.912.689 1.785.151.939
Il.  Ubrige pensionsfondstechnische Rickstellungen 134583 129.635
1.727.047.272 1785281574
D. Andere Rickstellungen
I. Steuerrlckstellungen 47418 140.182
Il.  Sonstige Ruckstellungen 297.656 305.567
345.074 445749
Ubertrag 1.745.277.264 1.806.391.489
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Fortsetzung EUR 2025 EUR 2024 EUR
Ubertrag 1.745277.264 1.806.391.489
E.  Andere Verbindlichkeiten
I. Verbindlichkeiten aus dem Pensionsgeschéft gegentber:

Arbeitgebern 484.827 1.180.434

Il.  Verbindlichkeiten gegentber Lebensversicherungsunternehmen - -

davon: gegenuber verbundenen Unternehmen
- EUR (Vj: - EUR)
Ill.  Sonstige Verbindlichkeiten 153.632 69.402
davon: aus Steuern
- EUR (Vj: - EUR)
davon: im Rahmen der sozialen Sicherheit
- EUR (Vj: 145 EUR)
davon: gegenuber verbundenen Unternehmen
114.411 EUR (Vj: 47.987 EUR)

638.459 1.249.836
Summe der Passiva 1.748915.723 1.807.641.325

Bestatigungsvermerk des Verantwortlichen Aktuars:

Es wird bestatigt, dass die in der Bilanz unter den Posten B.l. und C.I. der Passiva eingestellte
Deckungsrickstellung unter Beachtung des § 341f HGB sowie unter Beachtung der aufgrund des § 240
Satz 1 Nummer 10 bis 12 VAG erlassenen Rechtsverordnungen berechnet worden ist.

Koéln, den 24. Februar 2026
Hendrik Germann
Verantwortlicher Aktuar

Bestatigungsvermerk des Treuhanders:

GemaB §128 Abs.5 VAG bestatige ich, dass das Sicherungsvermdgen vorschriftsmaBig angelegt und
aufbewahrt ist.

Koéln, den 27. Februar 2026
Gero Tuchan
Treuhander
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3.2.  Gewinn-und Verlustrechnung fur die Zeit vom 01.01. bis 31.12.2025
EUR 2025 EUR 2024 EUR
|.  Pensionsfondstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrage
Gebuchte Beitrage 13435837 21.865.357
2. Ertrage aus Kapitalanlagen
a) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen 25.147.703 24.744.363
davon: aus verbundenen Unternehmen
24.323 EUR (Vj. 16.576 EUR)
b) Ertrage aus Zuschreibungen - -
c) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 5.374 35.712
25.158.077 24.780.076
Nicht realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen 48.684.658 112.850.858
Sonstige pensionsfondstechnische Ertrage 1.756.828 861.113
Aufwendungen fur Versorgungsfalle
a) Zahlungen fur Versorgungsfalle 129.192611 130.013.889
b) Veranderung der Ruckstellung fur noch nicht
abgewickelte Versorgungsfalle -39.889 79.056
129.152.722 130.092.945
6. Vgrénderungen der Ubrigen pensionsfondstechnischen
Ruckstellungen
a) Deckungsruckstellung 58.236.679 -25.722.792
b) Sonstige pensionsfondstechnische Ruckstellungen -4.948 -43.983
58.231.732 -25.766.775
7. Aufwendungen fur erfolgsabhédngige
und erfolgsunabhangige Beitragsrlickerstattungen fur eigene 21951 B
Rechnung
8.  Aufwendungen fir den Pensionsfondsbetrieb
a) Abschlussaufwendungen 1.097.314 1.407.981
b) Verwaltungsaufwendungen 1.260.700 1.181.183
2.358.014 2.589.164
9.  Aufwendungen fur Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fur die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Ka%ﬂ:guri\;vgeggungen und sonstige Aufwendungen fur die 367.001 365.430
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen - -
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 31.803 5.656
398.805 371.087
10. Nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen 14.178.457 1.523.835
11. Sonstige pensionsfondstechnische Aufwendungen 6.181 5.464
12. Pensionsfondstechnisches Ergebnis 1.146.703 8.134
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Fortsetzung EUR 2025 EUR 2024 EUR
II. Nichtpensionsfondstechnische Rechnung
1. Sonstige Ertrage 303.921 1.601.501
2. Sonstige Aufwendungen 991.842 1.221.380
-687.921 380.121
3. Ergebnis der normalen Geschéaftstatigkeit 458.782 388.255
4. AuBerordentliche Aufwendungen 86.693 3.960
5. AuBerordentliches Ergebnis -86.693 -3.960
6. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -129.960 -79.416
7. Sonstige Steuern -281 409
-130.241 -79.007
8. Jahrestberschuss 241849 305.288
9. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 7.796.411 7.506.387
10. Einstellungen in Gewinnricklagen
in die gesetzliche Rucklage -12.092 -15.264
11. Bilanzgewinn 8.026.167 7.796.411
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3.3.  Anhang

3.3.1.  Angaben zur Bilanzierung und Bewertung

Die Angaben im Geschaftsbericht erfolgen generell auf Euro gerundet. Rundungsdifferenzen werden billigend
in Kauf genommen.

Der Jahresabschluss wurde nach den Vorschriften des HGB, VAG, AktG und nach den fur
Pensionsfondsunternehmen geltenden Sondervorschriften aufgestellt.

Die Bewertung der kurzfristigen Ausleihungen erfolgte zum Nominalwert.

Far Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere erfolgte die Bewertung gemaf
§ 341b Abs. 2 zweiter Halbsatz HGB i. V. m. § 253 Abs. 1 Satz 1, Abs. 3 Satz 5 HGB nach den Vorschriften far
das Anlagevermdgen mit den fortgefuhrten Anschaffungskosten. Sich ergebende Agien und Disagien wurden
linear Uber die Restlaufzeit amortisiert. Bei den Inhaberschuldverschreibungen ohne Endfalligkeit wurde das
Agio bzw. Disagio im Geschaftsjahr Uber die Zinsbindungsfrist amortisiert. Im Geschéftsjahr 2025 wurde die
Bilanzierungs- und Bewertungsmethode fur Inhaberschuldverschreibungen mit Disagio analog den Agien
dahingehend angepasst, dass die Disagien amortisiert werden. Dies fUhrt zu einem zutreffenderen Einblick in
die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage. Zuvor erfolgte keine Amortisation der Disagien. Das Jahresergebnis
erhoht sich infolgedessen um 49 Tsd. EUR. Bei voraussichtlich dauernder Wertminderung wird auf den
niedrigeren beizulegenden Wert abgeschrieben. Zur Feststellung, ob eine voraussichtlich dauernde
Wertminderung vorlag, wandten wir systematische Methoden gemafR IDW RS VFA 2 an. Indizien fur eine
voraussichtlich dauernde Wertminderung waren u. a. der Umfang und die Dauer der Wertminderung. Das
Wertaufholungsgebot gemaR § 253 Abs. 5 HGB wird beachtet.

Bei voraussichtlich dauernder Wertminderung wird bei Inhaberschuldverschreibungen und anderen
festverzinslichen Wertpapieren der Abschreibungsbetrag im Rahmen einer Einzelfallprifung festgelegt. Die
Deutscher Pensionsfonds AG hat bei der Beurteilung des Vorliegens einer voraussichtlich dauernden
Wertminderung in Bezug auf Inhaberschuldverschreibungen und anderen festverzinslichen Wertpapieren
Bonitatsprifungen der Emittenten sowie die Entwicklungen von Ratings herangezogen. Die stillen Lasten
stellten nach § 253 Abs. 3 Satzb HGB keine voraussichtlich dauernde Wertminderung dar. Daher waren
Abschreibungen nicht erforderlich. Die Gesellschaft rechnete aufgrund der Bonitat der Emittenten nicht mit
Zahlungsausfallen.

Namensschuldverschreibungen wurden gemaR § 341c Abs. 1 HGB mit dem Nennbetrag abzlglich Tilgungen
bewertet. Agiobetrage wurden aktiv abgegrenzt und linear auf die Laufzeit verteilt. Das Verfahren zur Ermittlung
einer voraussichtlich dauernden Wertminderung entsprach demjenigen von Inhaberschuldverschreibungen
und anderen festverzinslichen Wertpapieren.

Schuldscheinforderungen und Darlehen wurden gemafl3 § 341c Abs. 3 HGB mit den Anschaffungskosten
zuzuglich/abzuglich der kumulierten Amortisation eines Unterschiedsbetrags zwischen Anschaffungskosten
und Rickzahlungsbetrag unter Anwendung der Effektivzinsmethode angesetzt. Das Verfahren zur Ermittlung
einer voraussichtlich dauernden Wertminderung entsprach demjenigen von Inhaberschuldverschreibungen
und anderen festverzinslichen Wertpapieren.

Die Bewertung der Einlagen bei Kreditinstituten erfolgte zum Nominalwert.

Bei den Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern wurden die
Investmentanteile mit den RUcknahmepreisen am Bewertungsstichtag bewertet. Die Vertrdge bei
Lebensversicherungsunternehmen wurden gemaf § 341b Abs. 4 HGB mit dem Deckungskapital angesetzt.

Die Forderungen aus dem Pensionsfondsgeschéaft sowie alle Ubrigen Forderungen wurden mit den
Nominalbetragen eingestellt.

Vorrate wurden zu Anschaffungskosten unter Anwendung des Durchschnittsbewertungsverfahrens
angesetzt.

Im Geschéftsjahr wurde von dem Wahlrecht nach § 274 Abs. 1 HGB Gebrauch gemacht und eine aktive latente
Steuer aus den temporaren Differenzen zwischen den handelsrechtlichen und den steuerlichen Wertansatzen
von Vermdgensgegenstanden in Hohe der zu erwartenden zukinftigen Steuerentlastung gebildet.
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Das gezeichnete Kapital, die Kapitalricklage und die Gewinnrlicklagen im Eigenkapital werden zum Nennwert
angesetzt.

Die Deckungsrickstellung fur Vertrage mit einer versicherungsformigen Garantie (fondsgebundene
Rentenversicherungen mit Beitragsgarantie im Rentenbezug) ist unter Beachtung der Bestimmungen nach
§ 341f Abs. 1 Satz1 HGB und der Pensionsfonds-Aufsichtsverordnung (PFAV) nach einer prospektiven
Methode und einzelvertraglich berechnet worden. Bei den verwendeten Rechnungsgrundlagen handelt es
sich um die Sterbetafeln DAV 2004 R-B20, also den vollstandig linear interpolierten Wert zwischen der
Deckungsrickstellung auf Basis der Tafel DAV 2004 R-Bestand und der auf Basis der Tafel DAV 2004 R-B20,
bzw. DAV 2004 R und einem Rechnungszins von 3,25 %, 2,25 % bzw. 0,00 %. Zusatzlich wurde fur die Vertrage,
die nicht der Rechnungszinsgeneration von 0,00 % zugehorig sind, eine Zinszusatzreserve auf Basis eines
Referenzzinses von 1,57 % gestellt. Fur fondsgebundene Rentenversicherungen mit Beitragsgarantie in der
Aufschubzeit stellt das Guthaben mit konventioneller und fondsgebundener Komponente einen reinen
Ansparvorgang ohne Biometrie dar. Die Verzinsung des konventionellen Guthabens erfolgt mit einem
Rechnungszins von 3,25 %, 2,75 % bzw. 2,25 %. Fir den fondsgebundenen Teil der Pensionsplane erfolgt die
Berechnung der Deckungsrickstellung gemal § 341f Abs.1 Satz2 HGB und der PFAV nach einer
retrospektiven Methode.

Die Rechnungszinsen fur das Feststellungsverfahren flr die Zusagen ohne versicherungsférmige Garantien
vor Beginn des Rentenbezugs bestimmen sich gemal den im Bestand befindlichen Vermdgenswerten unter
Bertcksichtigung von angemessenen Sicherheitsspannen.

Die Deckungsruckstellung enthalt auch die Verwaltungskostenrickstellung fur die beitragsfreie Zeit.

Der Schlussuberschussanteilfonds wurde gemaf den Bestimmungen des § 15 RechPensV einzelvertraglich
und retrospektiv berechnet.

Das sonstige Vermogen fur Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern beinhaltet kurzfristig
eingegangene Beitrage sowie Forderungen zu nicht-versicherungsférmigen Pensionsplanen, die zum
Bilanzstichtag noch nicht fir Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern angelegt werden
konnten.

Die unter dem Posten ,C. Pensionsfondstechnische Ruckstellungen entsprechend dem Vermdgen fiur
Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern” ausgewiesene Deckungsriickstellung zu nicht-
versicherungsférmigen Pensionsplanen wurde mit modifizierten bzw. den Original-Richttafeln 2018 G von
Dr. Klaus Heubeck unter Anwendung eines Rechnungszinses fur den Pensionsplan 8 von 3,90 % bzw. 4,60 %,
fur den Pensionsplan 8 mit Rickdeckungsversicherung von 0,90 %, 1,25 %, 1,75 % bzw. 2,25 %, fur den
Pensionsplan 9 von 3,30 %, 3,50 %, 3,90 % bzw. 4,20 % und fur den Pensionsplan 11 von 3,30 %, 3,60 %, 3,80 %
bzw. 4,40 % berechnet.

Der Wert der ,Pensionsfondstechnischen Ruckstellungen entsprechend dem Vermdgen fur Rechnung und
Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern” entspricht im Wesentlichen den Zeitwerten der
korrespondierenden Aktiva.

Die sonstigen Ruckstellungen wurden in H6he des nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung
notwendigen Erflllungsbetrags angesetzt. Dabei wurden Rickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als
einem Jahr gemaf § 253 Abs. 2 HGB abgezinst.

Vorstehend nicht einzeln aufgefuhrte Aktiva und Passiva wurden mit dem Nominalwert bzw. Erflllungsbetrag
angesetzt.
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3.3.2.  Angaben zur Bilanz

Entwicklung der immateriellen Vermdgensgegenstande und der Kapitalanlagen vom 01.01. bis 31.12.2025

Aktivposten Anfangsbestand Zugange
01.01.2025
EUR EUR
A.  Sonstige Kapitalanlagen
1. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 550.000 100.000
2. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und
andere nicht festverzinsliche Wertpapiere = 445707
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 12.390.187 1.970.156
Sonstige Ausleihungen
a)  Namensschuldverschreibungen 1.600.000 -
b)  Schuldscheinforderungen und Darlehen 5.557.233 4170
5. Einlagen bei Kreditinstituten 308.277 -
Summe 20.405.697 2.520.033
Kapitalanlagearten Anfangsbestand Zugénge
01.01.2025
EUR EUR
B.. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und
andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 1.772.714.965 94.604.635
2. Versicherungsvertrage bei Lebensversicherungsunternehmen 8.800.861 129.377
Summe 1.781.515.826 94.734.012
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Umbuchungen Abgange Zuschreibungen Abschreibungen Bilanzwerte
31.12.2025
EUR EUR EUR EUR EUR
- - - - 650.000
- 445.707 - - -
- 1.566.881 - - 12.793.461
- - - - 1.600.000
- 87.576 - - 5.473.827
- 141.900 - - 166.377
- 2.242.064 - - 20.683.664
Umbuchungen Abgénge Nicht realisierte Nicht realisierte Bilanzwerte
Gewinne Verluste 31.12.2025
EUR EUR EUR EUR EUR
- 185.735.163 48.103.464 13.993.122 1.715.694.779
- 868.184 581.194 185.335 8.457.913
- 186.603.347 48.684.658 14.178.457 1.724152.692
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Zeitwert der Kapitalanlagen Bilanzwerte Bilanzwerte Zeitwerte
31.12.2025 31.12.2025 31122024 31.12.2024
Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 650 650 550 550
Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere 12.793 11.738 12.390 11.724
Namensschuldverschreibungen 1.600 1.649 1.600 1.704
Schuldscheinforderungen und Darlehen 5474 4.649 5557 4823
Einlagen bei Kreditinstituten 166 166 308 308
Summe 20.684 18.854 20.406 19.110
Unterschiedsbetrag zum Bilanzwert -1.830 -1.206

Far Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere wurden die Zeitwerte anhand der
Borsenkurse am Stichtag ermittelt.

Die Zeitwertermittlung fir Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinforderungen und Darlehen erfolgte
auf Grundlage unterschiedlicher Zinsstrukturkurven, unter Berlcksichtigung der Restlaufzeit und der Bonitéat,
nach einem finanzmathematischen Bewertungsverfahren.

Bei den Einlagen bei Kreditinstituten und kurzfristigen Ausleihungen wurde als Zeitwert der Buchwert
herangezogen.

Die Gesamtsumme der Anschaffungskosten der in die Uberschussbeteiligung einzubeziehenden
Kapitalanlagen betrug 20,8 Mio. EUR (Vorjahr: 20,5 Mio. EUR). Der Zeitwert dieser Anlagen belief sich auf
18,9 Mio. EUR (Vorjahr: 19,1 Mio. EUR), sodass sich ein negativer Saldo in Héhe von 1,9 Mio. EUR (Vorjahr:
1,4 Mio. EUR) ergab.

Der Zeitwert der zu fortgefUhrten Anschaffungskosten ausgewiesenen Kapitalanlagen entsprechend
§ 36 RechPensVi. V. m. § 54 und § 56 RechVersV betrug 16,4 Mio. EUR (Vorjahr: 16,5 Mio. EUR).

Der Zeitwert der zum Nennwert ausgewiesenen Namensschuldverschreibungen entsprechend § 54 und
§ 56 RechVersV betrug 1,6 Mio. EUR (Vorjahr: 1,7 Mio. EUR).

Die Buchwerte der Inhaberschuldverschreibungen, die wie Anlagevermégen gemal § 341b Abs. 2 zweiter
Halbsatz HGB bilanziert wurden, betrugen 12,8 Mio. EUR (Vorjahr: 12,4 Mio. EUR).

Far die zu den Kapitalanlagen gehérenden Finanzinstrumente, fUr welche die Abschreibung gemaf
§ 253 Abs. 3 Satz 6 HGB unterblieben ist, betrug der Buchwert 14,2 Mio. EUR (Vorjahr: 13,1 Mio. EUR); der
Zeitwert betrug 12,0 Mio. EUR (Vorjahr: 11,1 Mio. EUR). Die Abschreibung ist unterblieben, da die
Wertminderungen nicht als dauernd eingeschatzt wurden. Wir erachten die Wertminderung als zinsinduziert
und nicht bonitatsinduziert.

Dadurch waren im laufenden Geschaftsjahr Abschreibungen in Héhe von 2,2 Mio. EUR (Vorjahr: 1,9 Mio. EUR)
nicht erforderlich.
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Kapitalanlagen fiir
Rechnung und Risiko
von Arbeitnehmern

und Arbeitgebemn Zusammensetzung Tageswert  Anteileinheiten Wert je
31.12.2025 Anteileinheit
EUR Stuck EUR
DEAM-Fonds DBV 1 Spezialfonds 80.816.751,46 407.691,830 198,23
DEAM-Fonds Deutsche GPF Spezialfonds 541562.333,02 44.317.703,193 12,22
DEAM-Fonds DPAG1 Spezialfonds 170.856.337,22 13.072.405,296 13,07
DEAM-Fonds RKM 1 Spezialfonds 55.027.866,58 4.529.042,517 12,15
DEAM-Fonds SGPF Spezialfonds 434.502.479,32 30.534.257,155 14,23
DWS ESG Akkumula LC 1.309.302,40 556,591 2.352,36
DWS ESG Dynamic Opportunities LC 6.942,20 103,000 67,40
DWS ESG Investa LD 206.052,67 801,138 257,20
DWS ESG Top World - EUR DIS 122.958,77 579,994 212,00
DWS Euro Bond Fund LD 1.404.520,08 91.380,617 15,37
DWS Eurorenta - EUR DIS 58.973,68 1.230,926 4791
DWS Global Growth LD 377.638,61 1411,100 267,62
DWS Strategic Defensive - FC10 EUR ACC 32517.316,43 293.848,874 110,66
DWS Strategic ESG Allocation Balance - NC EUR ACC 88.998.411,03 640.184,226 139,02
DWS Strategic ESG Allocation Defensive - LC EUR ACC 22.334.754,54 184.966,911 120,75
DWS Strategic ESG Allocation Dynamic - LC EUR ACC 4794541252 282.747,022 169,57
DWS Top Europe LD 488.900,34 2190414 223,20
DWS Top Portfolio Offensiv LC 11.109,99 111,000 100,09
DWS Vermdégensbildungsfonds | LD 1.654.281,86 4.822,557 343,03
DWS-FONDS ZDV EVO 157.764.016,20 15.482.239,077 10,19
grundbesitz europa RC 6.982,29 193,899 36,01
ZDV Alternatives S.C.A,, SICAV-RAIF 36.563.21540 5.099.472,161 7,17
ZDV Immo Fonds 41.158.222,68 2.939.873,048 14,00
Versicherungsvertrage bei
Lebensversicherungsunternehmen 8.457.912,84
davon: aus verbundenen
Unternehmen: 7.164.288,05 EUR
Summe 1.724152.692,13
Deutscher Pensionsfonds Aktiengesellschaft 71



Geschaftsbericht 2025

Sonstiges Vermdgen

Bei diesem Posten handelt es sich um Forderungen aus Vorauszahlungen auf
Pensionsfondsleistungen, noch nicht angelegten Beitrdgen sowie um Beitragsforderungen zur
Anlage auf Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern. Darlber hinaus sind in
diesem Posten Forderungen aus Unterdeckungen des Sicherungsvermégens in Héhe von
797,4 Tsd. EUR gegeniber Tragerunternehmen enthalten.

Sonstige Forderungen
—aus Steuern —

Die Steuererstattungsanspriche in Héhe von 11.922 EUR resultieren im Wesentlichen aus der
Gewerbesteuer fir das laufende Jahr.

Sonstige Vermbdgensgegenstinde
—andere -

In diesem Posten befinden sich ausschliel3lich vorausgezahlte Versorgungsfalle.

Sonstige
Rechnungsabgrenzungsposten
— aktive -

2025 EUR 2024 EUR

Unterschiedsbetrag:
Agio aus Namensschuldverschreibungen 100.604 141.863
100.604 141.863

Aktive latente Steuern

Der Bestand an aktiven latenten Steuern resultiert aus steuerlichen Bewertungsunterschieden bei der
Abzinsung auf Ruckstellungen fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle.

Eigenkapital

01.01.2025 EUR  Verénderung 2025 31.12.2025 EUR

I. Eingefordertes Kapital

Gezeichnetes Kapital 3.000.000 = 3.000.000

Il Kapitalricklage 2.000.000 = 2.000.000
Ill. Gewinnrtcklagen

gesetzliche Ricklage 274.496 12.092 286.588

IV. Bilanzgewinn 7.796.411 229.756 8.026.167

13.070.907 241.849 13.312.755

Das gezeichnete Kapital ist eingeteilt in 3 Mio. auf den Namen lautende Stlckaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital
von 1 EUR je Stlckaktie. Bei der Kapitalricklage handelt es sich um eine Kapitalriicklage gemaR § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB.

Die Anteile unserer Gesellschaft werden zu 74,9 % von der DEUTSCHER HEROLD AG, KéIn, und zu 25,1 % von der DWS Beteiligungs

GmbH, Frankfurt am Main, gehalten.

Ruckstellungen fir
erfolgsabhangige und
erfolgsunabhéngige
Beitragsrickerstattung
— erfolgsabhangig —

2025 EUR 2024 EUR
Stand zu Beginn des Geschéaftsjahres 124.220 129.435
Entnahme im Geschéftsjahr 5.028 5215
ZufUhrung im Geschéaftsjahr 21.251 0
Stand am Ende des Geschaftsjahres 140.443 124.220

Hiervon sind fur bereits festgelegte, aber noch nicht zugeteilte Schlussiberschussanteile 6.670 EUR festgelegt. Dartber hinaus sind fur
spater fallig werdende Schlusstberschussanteile 52.468 EUR gebunden.
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Pensionsfondstechnische
Ruckstellungen entsprechend
dem Vermégen flir Rechnung
und Risiko von Arbeitnehmern
und Arbeitgebern

Die in diesem Posten ausgewiesene Deckungsrickstellung enthalt als mindestens zu bildende
Deckungsruckstellung gemal der aufgrund des § 240 VAG erlassenen Vorschrift 1.213 Mio. EUR.

Andere Ruckstellungen 2025 EUR 2024 EUR
Steuerrtckstellungen 47418 140.182
Die Steuerrlckstellung betrifft die Kérperschaftssteuer und den Solidaritatszuschlag fur das Jahr 2025.
Andere Ruckstellungen 2025 EUR 2024 EUR
~ sonstige - Erstellung, Prafung und Veréffentlichung
Jahresabschluss 119.900 121.000
BaFin und GDV-Gebuhren 21.452 30.751
Kosten far Dienstleister und Berater 150.000 141.028
Ubrige Posten 6.304 12.788
297.656 305.567
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3.3.3.  Angaben zur Gewinn— und Verlustrechnung

Gebuchte Bruttobeitrage

Selbst abgeschlossenes Pensionsgeschaft 2025 EUR 2024 EUR
1.Gebuchte Bruttobeitrage, untergliedert nach:

a) laufenden Beitragen 232.300 268.343

b) Einmalbeitragen 13.203.537 21.597.014
2.Gebuchte Bruttobeitrage, untergliedert nach

Beitragen im Rahmen von Vertragen

a) ohne Gewinnbeteiligung 13.200.066 21.594.466

b) mit Gewinnbeteiligung 235.771 270.891
3.Gebuchte Bruttobeitrage aus:

a) beitragsbezogenen Pensionsplanen 235.771 270.891

b) leistungsbezogenen Pensionsplanen 13.200.066 21.594.466

Die gebuchten Bruttobeitrage des selbst abgeschlossenen Pensionsfondsgeschéafts stammen aus dem

Inland.

Nettoergebnis 2025 EUR 2024 EUR
aus Kapitalanlagen n - .
Ertrége aus Kapitalanlagen (Aktivposten A.) 449.052 408.671
Ertrage aus Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko
von Arbeitnehmern und Arbeitgebern (Aktivposten B.) 24.704.025 24.371.405
Ertrage aus Kapitalanlagen 25.163.077 24.780.076
Aufwendungen fur Kapitalanlagen (Aktivposten A.) 50.678 13.763
Aufwendungen fur Kapitalanlagen fur
Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern
und Arbeitgebern (Aktivposten B.) 348.126 357.323
Aufwendungen fur Kapitalanlagen 398.804 371.087
Nettoergebnis aus Kapitalanlagen 24754273 24.408.989
Nicht realisierte Gewinne/Verluste 2025 EUR 2024 EUR
aus Kapitalanlagen flr Rechnung - . - -
und Risiko von Arbeitnehmern und Nicht realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen 48.684.658 112.850.858
Arbeitgebemn Nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen 14.178.457 1.523.835

Die nicht realisierten Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen spiegeln die Marktwertentwicklung der zum
Zeitwert bewerteten Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern wider.
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Provisionen und sonstige Bezlge
der Versicherungsvertreter,
Personalaufwendungen

2025 EUR 2024 EUR

c) Provisionen jeglicher Art der Vertreter 331.504 631.436

d) Sonstige Bezlige der Vertreter = _

e) Lohne und Gehalter - -
f)  Soziale Abgaben und Aufwendungen fir =

Unterstitzung _

g) Aufwendungen flr Altersversorgung = -

Aufwendungen insgesamt 331.504 631.436

Weitere hier nicht genannte Aufwendungen fur die ZurverflUgungstellung von Personal und Sachmitteln
wurden der Zurich Beteiligungs-AG (Deutschland) im Rahmen bestehender Funktionsausgliederungs- und
Dienstleistungsvertrage erstattet.

Honorar des Abschlussprifers

2025 EUR 2024 EUR

Abschlussprifungsleistungen
(davon fur Vorjahre: Ertrag 0 EUR) 35.638 49441

Andere Bestatigungsleistungen = -

Steuerberatungsleistungen - -

Sonstige Leistungen - -

Gesamthonorar 35.638 49441

AuBerordentliches Ergebnis

Im Geschéftsjahr entstanden auBerordentliche Aufwendungen in Hohe von 86.693 EUR (Vj.:
3.959 EUR) aus der Inanspruchnahme des Restrukturierungsprogramms Programm 2027.

Steuern vom Einkommen und vom
Ertrag

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag betreffen im Wesentlichen die Kérperschaft- und
Gewerbesteuer der laufenden Geschaftstatigkeit und Vorjahre.

Am 18.07.2025 wurde das Gesetz fur ein steuerliches Investitionssofortprogramm zur Starkung des
Wirtschaftsstandorts Deutschland im BGBI. | Nr. 161 verkindet (Inkrafttreten: 19.07.2025). Nach
§ 23 Abs. 1 KStG wird der Kérperschaftsteuersatz ab 01.01.2028 jahrlich um 1 Prozentpunkt bis
2032 auf 10 % gesenkt. Die daraus resultierenden Auswirkungen wurden im Rahmen der Bewertung
latenter Steueranspriche und -schulden bericksichtigt. Soweit sich die latenten Steuern vor der
Anderung des Koérperschaftsteuersatzes realisieren, wurde bei der Bewertung ein Steuersatz von
32,50 % zugrunde gelegt. Bei der Bewertung der tbrigen latenten Steuern wurde die Minderung des
Koérperschaftsteuersatzes berticksichtigt.

Die Zurich Gruppe Deutschland bildet eine Mindeststeuergruppe gema § 3 Abs. 1 MinStG, mit der
Zurich Holding SE (Deutschland) als Gruppentréagerin. Die DPAG ist Teil dieser Mindeststeuergruppe.
Die Gruppentréagerin schuldet die Mindeststeuer und ist verpflichtet, die entsprechende
Steuererklarung in Deutschland einzureichen. Auf Grundlage der bisherigen Datenanalysen geht die
Zurich Gruppe Deutschland nicht davon aus, dass auf Ebene der in Deutschland ansassigen
Geschéftseinheiten eine Mindeststeuer anfallt.
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3.3.4. Allgemeine Angaben

3.3.4.1. Identifikation der Gesellschaft
Deutscher Pensionsfonds AG, Deutzer Allee 1, 50679 Kéln
Sitz der Gesellschaft: Kéln; Handelsregister: Amtsgericht Kéln HRB 101097

3.3.4.2. Organe

Die Angaben zu den Mitgliedern des Aufsichtsrats und des Vorstands sind auf den Seiten 1 und 2 aufgeflhrt.

3.3.4.3. Gesamtbezlge des Aufsichtsrats und des Vorstands, gewéahrte Kredite

Die Mitglieder des Vorstands sind im Geschéaftsjahr von Konzernunternehmen und nicht-verbundenen
Unternehmen vergUtet worden. Nur in dem Umfang, in dem sie fUr die Gesellschaft tatig geworden sind, ist es
im Rahmen der allgemeinen Konzernumlage zu einer Belastung unserer Gesellschaft gekommen.

Im Geschaftsjahr wurden an ehemalige Vorstdnde und deren Hinterbliebene keine Vergltungen gezahit.
Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhielten keine VergUtungen.

Es bestehen keine Kredite an Vorstande und Mitglieder des Aufsichtsrats.

3.3.4.4. Mitarbeiter

Die Gesellschaft hat keine Mitarbeiter angestellt.

3.3.45. Verbundene Unternehmen und Konzernzugehdrigkeit

Die DEUTSCHER HEROLD AG, Kéln, hat uns gemal § 20 Abs. 4 AktG mitgeteilt, dass sie mit Mehrheit
unmittelbar am Grundkapital unserer Gesellschaft beteiligt ist. Die Zurich Holding SE (Deutschland), Frankfurt
am Main, hat uns gemaR § 20 Abs. 4 AktG mitgeteilt, dass sie mittelbar mit Mehrheit am Grundkapital unserer
Gesellschaft beteiligt ist.

Die DWS Beteiligungs GmbH, Frankfurt am Main, hat uns gemaf § 20 Abs. 3 AktG mitgeteilt, dass sie mit mehr
als dem vierten Teil am Grundkapital unserer Gesellschaft unmittelbar beteiligt ist.

Die DWS Group GmbH & Co. KGaA, Frankfurt am Main, die DB Beteiligungs-Holding GmbH, Frankfurt am Main
und die Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, haben uns gemaR § 20 Abs. 1 AktG mitgeteilt, dass ihnen
jeweils mittelbar mehr als der vierte Teil der Aktien unserer Gesellschaft gehort.

Die Deutscher Pensionsfonds AG gehort unmittelbar mehrheitlich der DEUTSCHER HEROLD AG. Die Zurich
Beteiligungs-AG (Deutschland), Frankfurt am Main, héalt mittelbar eine mehrheitliche Beteiligung an unserer
Gesellschaft. Die Zurich Versicherungs-Gesellschaft AG, Zurich, und die Zurich Insurance Group Ltd., Zurich,
halten ebenfalls jeweils mittelbar eine mehrheitliche Beteiligung an unserer Gesellschaft.

Der Jahresabschluss der Ziarich Beteiligungs-AG (Deutschland) und die Jahresabschllsse ihrer
Tochterunternehmen, zu denen auch die Deutscher Pensionsfonds AG gehort, werden in den
Konzernabschluss der Zurich Versicherungs-Gesellschaft AG, Zurich, einbezogen. Es handelt sich hierbei um
den kleinsten Kreis von Unternehmen, in den unsere Gesellschaft einbezogen ist.

Die Zurich Versicherungs-Gesellschaft AG, Zurich, wird einschlieBlich ihrer Tochterunternehmen, zu denen
auch unsere Gesellschaft gehort, in den Konzernabschluss der Zurich Insurance Group Ltd., Zurich,
einbezogen; es handelt sich dabei um den gréliten Kreis von Unternehmen, in den unsere Gesellschaft
einbezogen ist.

Der Konzernabschluss der Zurich Insurance Group Ltd., Zurich, wird im Bundesanzeiger veroffentlicht. Beide
Konzernabschlisse sind erhaltlich bei der Zurich Insurance Group Ltd., Mythenquai 2, CH-8022 Zurich.

Geschafte mit nahestehenden Unternehmen und Personen wurden zu marktiblichen Bedingungen
vorgenommen.
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3.3.4.6. Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Haftungsverhaltnisse

Sonstige aus der Bilanz nicht ersichtliche finanzielle Verpflichtungen liegen nicht vor. Sonstige
Verbindlichkeiten aus der Begebung von Wechseln, aus Blrgschaften oder Gewahrleistungsvertragen sowie
Haftungsverhaltnisse aus der Bestellung von Sicherheiten fur fremde Verbindlichkeiten bestehen nicht.
3.3.4.7. Vorgange nach Geschaftsjahresschluss

Vorgénge von besonderer Bedeutung sind nach dem Bilanzstichtag nicht eingetreten.

3.3.4.8. Vorschlag fir die Verwendung des Bilanzgewinns

Der Hauptversammlung wird vorgeschlagen, den Bilanzgewinn 2025 in Héhe von 8.026.167 EUR wie folgt zu
verwenden:

Vortrag auf neue Rechnung = 8.026.167 EUR

Bilanzgewinn 2025 = 8.026.167 EUR

KoIn, den 9. Mérz 2026

Der Vorstand

Dr. Katzur Régnier Dr. Wagener
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4. Bestatigungsvermerk des unabhangigen
Abschlussprifers

Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlussprifers
An die Deutscher Pensionsfonds Aktiengesellschaft
Vermerk Uber die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Deutscher Pensionsfonds Aktiengesellschaft, KéIn — bestehend aus der
Bilanz zum 31. Dezember 2025 und der Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschaftsjahr vom
1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025 sowie dem Anhang, einschliel3lich der Darstellung der
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepruft. DarUber hinaus haben wir den Lagebericht der Deutscher
Pensionsfonds Aktiengesellschaft fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025
gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fur
Pensionsfonds geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfihrung ein den tatsdchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2025 sowie
ihrer Ertragslage flr das Geschéaftsjahr vom 1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025 und

o vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft.
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.

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

Grundlage far die Prafungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefiuhrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsatzen ist im Abschnitt "Verantwortung des Abschlussprifers flr die Prifung des Jahresabschlusses
und des Lageberichts" unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem
Unternehmen unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen
Anforderungen erfullt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fUr unsere Prafungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu
dienen.
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Sonstige Informationen

Der Aufsichtsrat ist fir den Bericht des Aufsichtsrats verantwortlich. Im Ubrigen sind die gesetzlichen Vertreter
far die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die folgenden, fur den
Geschéaftsbericht vorgesehenen Bestandteile, von denen wir eine Fassung bis zur Erteilung dieses
Bestatigungsvermerks erlangt haben:

e den Bericht des Aufsichtsrats
e den Funf-dahrestberblick sowie
e den Abschnitt Zurich Gruppe — Gesellschaftsstruktur und Kennzahlen,

aber nicht den Jahresabschluss, nicht die in die inhaltliche Prifung einbezogenen Lageberichtsangaben und
nicht unseren dazugehérigen Bestatigungsvermerk.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen
Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von
Prafungsschlussfolgerung hierzu ab.

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

e wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, Lagebericht oder unseren bei der Prifung
erlangten Kenntnissen aufweisen oder
e anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

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

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen,
fur Pensionsfonds geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und
dafur, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmagiger Buchfihrung
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die internen Kontrollen, die sie
in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsétzen ordnungsmaRiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt
haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen falschen
Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen der Rechnungslegung und
Vermogensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter daflr verantwortlich, die Fahigkeit
der Gesellschaft zur Fortflhrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die
Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der FortfUhrung der Unternehmenstatigkeit, sofern
einschlégig, anzugeben. Darlber hinaus sind sie dafir verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht
tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und
Risiken der zukUnftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
far die Vorkehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung
eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu
ermoglichen und um ausreichende geeignete Nachweise fir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu
kdnnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft
zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.
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Verantwortung des Abschlussprufers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darlber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei
von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist, und ob der
Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen
wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen
in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zukUnftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere
Prafungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber keine Garantie daflr, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche
Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren
und werden als wesentlich angesehen, wenn vernlnftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prafung Gben wir pflichtgemales Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
DarUber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresabschluss
und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und fUhren
Prufungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prufungsnachweise, die
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Prafungsurteile zu dienen. Das Risiko,
dass eine aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt
wird, ist héher als das Risiko, dass eine aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellung
nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen,
beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner
Kontrollen beinhalten kénnen;

e erlangen wir ein Verstandnis von den fur die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollen und den fur die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaBnahmen, um
Prafungshandlungen zu planen, die unter den Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Prufungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Gesellschaft bzw. dieser
Vorkehrungen und MaBnahmen abzugeben

e Dbeurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben;

e ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf
der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir zu
dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im
Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prafungsurteil
zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres
Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Gegebenheiten
kénnen jedoch dazu fUhren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfihren
kann;

e beurteilen Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlieflich der
Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so
darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaliger
Buchflhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermbgens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft vermittelt;

e beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung
und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft;
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e flUhren wir Prafungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prafungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den
gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die
sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges
Prafungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen
geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kunftige Ereignisse
wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die
Zeitplanung der Prafung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschliellich etwaiger bedeutsamer
Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Verantwortlicher Wirtschaftsprifer

Der fur die Prafung verantwortliche WirtschaftsprUfer ist Alexander Vogt.

KélIn, 17. Marz 2026

EY GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Vogt Offizier
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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5. Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat sich wahrend des Geschaftsjahres Uber die wesentlichen Geschaftsvorgénge, die Lage
und die Entwicklung der Gesellschaft sowie Uber grundlegende Fragen der Unternehmensplanung, die
Risikosituation, das Risikomanagement, das interne Kontrollsystem und die Compliance durch mindliche und
schriftliche Berichte regelmafig, zeitnah und umfassend unterrichten lassen.

Die vom Vorstand beabsichtigte Geschéaftspolitik sowie Lage und Entwicklung der Gesellschaft wurden in zwei
ordentlichen Aufsichtsratssitzungen erértert. Dabei hat der Vorstand Uber das Erreichen der geplanten Ziele
far das laufende Geschéaftsjahr und Uber die Planung fur die kinftige Periode berichtet. Auf dieser Grundlage
hat der Aufsichtsrat den Vorstand der Gesellschaft laufend Gberwacht und war in Entscheidungen von
grundlegender Bedeutung stets eingebunden.

Der Vorsitzende und der stellvertretende Vorsitzende haben in Einzelgesprachen mit dem Vorstand
geschaftspolitische Fragen sowie die tagesaktuelle Lage und die Entwicklung der Gesellschaft behandelt.

Schwerpunkte der Beratung waren die geschéaftliche Entwicklung der Gesellschaft, insbesondere die
MaBnahmen zur Aktivierung des Neugeschafts, die Optimierung des Produktangebots und die
Fortentwicklung der IT-Governance.

Bei den Mitgliedern des Aufsichtsrats sind keine Interessenkonflikte aufgetreten.

In der Bilanzsitzung hat der Verantwortliche Aktuar dem Aufsichtsrat die wesentlichen Ergebnisse seines
Erlauterungsberichts zur versicherungsmathematischen Bestatigung dargestellt. Aufgrund seiner
Untersuchungsergebnisse hat er eine uneingeschrankte versicherungsmathematische Bestatigung geman
§141 Abs.5 Nr.2 VAG abgegeben. Den Erlauterungsbericht des Verantwortlichen Aktuars und seine
Ausflhrungen in der Bilanzsitzung hat der Aufsichtsrat zustimmend zur Kenntnis genommen.

Der Jahresabschluss zum 31.12.2025 ist von der EY GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Kéin,
unter Einbeziehung der Buchfihrung und des Lageberichtes der Gesellschaft geprift und mit dem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen worden. Der Prifungsbericht wurde den Mitgliedern des
Aufsichtsrats ausgehandigt. Der Aufsichtsrat hat von dem Ergebnis der Prifung zustimmend Kenntnis
genommen.

Die EY GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Kéln, hat den vom Vorstand nach § 312 des
Aktiengesetzes aufgestellten Abhangigkeitsbericht geprift und folgenden Bestatigungsvermerk erteilt:

.Nach unserer pflichtmaBigen Prifung und Beurteilung bestatigen wir, dass

1. die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind und
2. bei denim Bericht aufgefihrten Rechtsgeschaften die Leistung der Gesellschaft nicht unangemessen
hoch war.”

Der Abhangigkeitsbericht und der entsprechende Bericht des Abschlussprifers wurden den Mitgliedern des
Aufsichtsrats ausgehandigt und von diesen geprift. Der Aufsichtsrat schlieBt sich der Beurteilung des
Abschlussprifers an. In der Bilanzsitzung war der Abschlusspriufer bei der Besprechung des
Abhéangigkeitsberichts anwesend, hat Uber die Durchfihrung der Prifung berichtet und stand dem
Aufsichtsrat flr ergdnzende Auskinfte zur Verfigung. Nach dem abschlieBenden Ergebnis seiner eigenen
Prafung hat der Aufsichtsrat keine Einwendungen gegen die Schlusserklarung des Vorstands im
Abhéangigkeitsbericht zu erheben.
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In der Bilanzsitzung war der Abschlussprifer bei der Besprechung des Jahresabschlusses anwesend, hat Uber
die Durchfuhrung der Prifung berichtet und stand dem Aufsichtsrat flr ergdnzende Auskinfte zur Verfligung.
Nach dem abschlieBenden Ergebnis der eigenen Prifung des Aufsichtsrats sind Einwendungen gegen den
Jahresabschluss, den Lagebericht und den Vorschlag zur Verwendung des Bilanzgewinns nicht zu erheben.
Der Aufsichtsrat billigt den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss, der damit festgestellt ist. Er schlief3t
sich dem Vorschlag tUber die Verwendung des Bilanzgewinns an.

KéIn, im Juni 2026

Der Aufsichtsrat

Bohnhoff Vollmer-Weis Christmann

Vorsitzender
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6.

Uberschussanteilsatze 2026

Es erfolgt keine laufende Uberschussbeteiligung im Jahr 2026. Schlussiberschussbeteiligung wird gemaR
den aufgeflhrten Uberschussanteilssatzen gewahrt.

Auf nicht-aufgefihrte Uberschusskomponenten erfolgt im Jahr 2026 keine Zuteilung.

1 Uberschussanteilsatze vor Rentenbeginn

11

PENSIONSPLAN NR. 4 (2004) BZW. 7 (AB 2005)

Bestandsgruppe 13, Gewinnverband 13.456
Bestandsgruppe 25, Gewinnverband 25.456

Schlusstberschussanteil bei Ubergang in den Rentenbezug im Jahr 2026 sowie vor
Rentenbeginn anteilig bei Tod bzw. Riuckkauf im Jahr 2026, zusammengesetzt aus
Betragen in % des Garantie-Deckungskapitals zum Zeitpunkt der Zuteilung

fur den Garantie-Schlusslberschuss
in den Jahren 2004 bis 2014 0,40 %
im Jahr 2015 0,15 %
und fur den Fonds-Schlusstberschuss
in den Jahren 2004 bis 2014 0,35 %

Eine Erhéhung des Schlusstberschusses entfallt in den Vertragsjahren, in denen der im betreffenden Jahr
gezahlte Beitrag unter 180 EUR liegt.

12

PENSIONSPLAN NR. 3 (2001-2003)

Bestandsgruppe 13, Gewinnverband 13.454
Bestandsgruppe 25, Gewinnverband 25.454

Schlusstberschussanteil bei Ubergang in den Rentenbezug im Jahr 2026 sowie vor
Rentenbeginn anteilig bei Tod bzw. Ruckkauf im Jahr 2026, zusammengesetzt aus
Betragen in % des Garantie-Deckungskapitals zum Zeitpunkt der Zuteilung

fur den Garantie-SchlussUberschuss

im Jahr 2002 0,20 %
im Jahr 2003 025 %
in den Jahren 2004 bis 2013 0,40 %
im Jahr 2014 0,15 %

und fur den Fonds-Schlussuberschuss
im Jahr 2002 0,30 %
in den Jahren 2003 bis 2014 0,35 %

Eine Erhéhung des Schlusstberschusses entfallt in den Vertragsjahren, in denen der im betreffenden Jahr
gezahlte Beitrag unter 180 EUR liegt.
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2 Uberschussanteilsitze nach Rentenbeginn

21  PENSIONSPLANNR. 3,4,7 UND 10

Rechnungsgrundlagen DAV 1994 R und 3,25 %

Rentenzuwachs in % der Vorjahresrente
Bonusrente 0,00 %
Bonus-PLUS-Rente 0,00 %
Kalkulationszins fur gleichbleibende Zusatzrente
Bonus-PLUS-Rente 0,00 %

Rechnungsgrundlagen DAV 1994 R und 2,75 %, DAV 2004 R und 2,75 %, DAV 2004 R und 2,25 % sowie
DAV 2004 R und 0,00 %

Es gilt fur das im Jahr 2026 beginnende Versicherungsjahr
Rentenzuwachs in % der Vorjahresrente
Bonusrente 0,00 %
Bonus-PLUS-Rente 0,00 %
Kalkulationszins fur gleichbleibende Zusatzrente

Bonus-PLUS-Rente 0,00 %

Es werden flr das 2026 beginnende Versicherungsjahr weiterhin die lebenslang kalkulierten Leistungen aus
den bisherigen Uberschissen der Rentenzahlungszeit gewahrt.
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7. Zurich Gruppe Deutschland — Kennzahlen

2024 2025 Veranderung

in Mio. EUR  in Mio. EUR in Prozent

Versicherungsbeitrage 5.878 6.235 6,1%
— Gebuchte Bruttobeitrage Nicht-Leben 3.138 3.488 112%
— Gebuchte Bruttobeitrage Leben 2740 2747 0,3%
Neugeschéaft Leben in APE* 269 238 -116%
Kapitalanlagen (inkl. FLV) 52.666 52.257 -0,8 %
Combined Ratio Nicht-Leben 1044 % 938% —10,6 %-Pkt.
Business Operating Profit (BOP) nach IFRS** 344 554 60,8%
Anzahl der Mitarbeiter (31.12.) 5.314 5.336 0,4 %

*)  Annual Premium Equivalent (Neugeschéaft laufende Beitrage plus 10 % der Einmalbeitrage)

**) Zurich-interne Leistungskennzahl fir den Betriebsgewinn, vor Steuern und bereinigt um nicht-
operative KenngréRen (insb. Finanzmarktvolatilitat und auBerordentlich Ergebniskomponenten)
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