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LAGEBERICHT DER ATHORA PENSIONSKASSE AG

Bericht des Vorstandes

Wirtschaftliche Entwicklung

Das Jahr 2024 war erneut geprdgt von
globalen Herausforderungen und
Entwicklungen, die die Geopolitik und
Wirtschaft nachhaltig  beeinflussen. Die
Weltwirtschaft steht nach aktuellen
Schatzungen im Jahr 2024 vor einem
Wachstum, gepragt von
regionalen Unterschieden und anhaltenden

moderaten

Unsicherheiten. Der Internationale
Wahrungsfonds (IWF) erwartet ein globales
Wirtschaftswachstum von 3,2%. Als

Wachstumstreiber gelten weiterhin Indien
und China wahrend Industrieldnder wie
Deutschland und andere groRe europdaische
Lander hinter ihren Erwartungen
zuriickbleiben. Der IWF senkte im 4. Quartal
2024 seine Prognose fiir Deutschland auf ein
Nullwachstum. Als Grinde werden die
Haushaltskonsolidierung und ein starker
Rickgang der Immobilienpreise genannt.
Neben Deutschland kampft die gesamte
Eurozone mit strukturellen Problemen,
steigenden Arbeitskosten und einer
schwachen Konsumnachfrage. Gleichzeitig
erholen sich die USA langsam, gestitzt durch
eine robuste Binnennachfrage. Der russische
Angriffskrieg in der Ukraine, geopolitische
Spannungen, im Besonderen im Nahen Osten,
sowie hohe Energiepreise stellen jedoch
weltweit erhebliche Risiken dar.

Ein positiver Trend zeigt sich bei der
globalen
Inflationsraten sind gegenliber dem Vorjahr

Inflationsentwicklung. Die

gesunken. Dies wird vor allem auf ricklaufige
Energiepreise, eine  Stabilisierung  der
Lieferketten, Auswirkungen der strikten
Geldpolitik in den Jahren 2022 und 2023 sowie
die Abschwachung der globalen Konjunktur
mit Verringerung des Preisdrucks
zuriickgefihrt. In Deutschland wird die
Inflationsrate im Jahresdurchschnitt
voraussichtlich bei +2,2% liegen, was einer
Normalisierung gleichkommt und weit weg ist
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von den 6,9% bzw. 5,9% aus dem Jahr 2022
bzw. 2023.

Dies ergab Moglichkeiten fir Zinssenkungen.
Die Européische Zentralbank (EZB) hat im Jahr
2024 viermal den Leitzins gesenkt, das letzte
Mal im Dezember 2024, wobei der Einlagezins
derzeit bei 3,0% liegt. Ferner beschloss die US-
Notenbank Federal Reserve (Fed) im
Dezember, ihre Leitzinsspannbreite um 25
Basispunkte auf 4,25% bis 4,50% zu senken. Es
ist die dritte Senkung in Folge seit September
2024. Die Risiken fir Beschéaftigung und
Inflation seien weiterhin ,,im Gleichgewicht”.

Lebensversicherungsmarkt

Nach der ricklaufigen Geschaftsentwicklung
im Jahr 2023 um 5,2% rechnete der
Gesamtverband der Deutschen
Versicherungswirtschaft e.V. (GDV) Anfang
2024 fur die Lebensversicherung einschlieBlich
Pensionskassen und Pensionsfonds noch mit
einer stabilen Beitragsentwicklung fiir das Jahr
2024. In der Sommerprojektion ging die GDV-
Prognose fir 2024 von einem
Beitragsriickgang um 2,6% im Vergleich zum
Vorjahr aus, was auf die schwache
Entwicklung der Einmalbeitrage zurlickgefihrt
wird. Zudem belasten die schwache
Konjunktur und nur langsam sinkende Zinsen
positive Geschaftsentwicklungen.

Die stillen Lasten sanken bei den deutschen
Lebensversicherern im Laufe des Jahres 2023
deutlich von 105 auf 75 Milliarden Euro. Fiir
2024 wird abzuwarten sein, wie sich die
Zinsentwicklung einiger Staatsanleihen auf die
Lastensituation auswirkt. Die 10-Jahrige
Bundesanleihe stieg zum Beispiel im Vergleich
zum Jahr 2023 von 2,11% auf 2,22% an.

Trotz leichten Riickgangs des Leitzinses ist das
Zinsniveau 2024 weiterhin auf einem Niveau,
dass es den Lebensversicherern moglich ist,



die Uber mehr als 10 Jahre aufgebaute
Zinszusatzreserve weiter aufzulésen, um
mogliche negative Auswirkungen auf das
Kapitalanlageergebnis, wie aulerordentliche
Abschreibungen oder Realisierung von stillen
Lasten, auszugleichen. Ebenfalls bleiben die
Chancen auf héhere Zinsen von
Kapitalneuanlagen.

Auch die Stornoquote als Indikator fir
Stabilitat und Qualitat einer
Lebensversicherung wurde durch die Krisen
der vergangenen Jahre nicht signifikant
beeinflusst. Sie stieg im Jahr 2023 im Rahmen
der (blichen Schwankungsspanne leicht auf
2,6% an.

Das wieder leicht sinkende Zinsniveau hatte
bereits 2023 Auswirkungen auf die Solvenz
der deutschen Lebensversicherer. Der
Durchschnitt der berichteten Solvenzquote
(einschlieBlich ggf. genutzter Ubergangs-
malRnahmen) flr 2023 lag bei rund 479%, was
einem Rickgang von 41%-Punkten im
Vergleich zum Vorjahr (520%) entspricht. Etwa
50 Lebensversicherer wenden die sogenannte
UbergangsmaRBnahme
,Versicherungstechnische Rickstellung” an.
Nach Abzug der UbergangsmaRnahme liegt
die Solvenzquote im Branchendurchschnitt bei
etwa 305%, verglichen mit rund 306% im
Vorjahr. Im ersten Halbjahr 2024 ordnete die
Bundesanstalt  fir  Finanzdienstleistungs-
aufsicht (Bafin) an, dass Lebensversicherer
zum 2. Quartal 2024 die UbergangsmaRnahme
neu berechnen missen. Nach Aussage der
Bafin nehmen die meisten Unternehmen das
Rickstellungstransitional nach Neu-
berechnung mit dem Wert 0 an. Auch fiir 2024
erwartet die Bafin keine signifikante
Verschlechterung der um  Transitionals
bereinigten Solvenz der Versicherer.

Der Trend zur Erhéhung der Deklaration zur
Uberschussbeteiligung fiir 2024 im Vergleich
zum Vorjahr setzt sich weiter fort. Die
laufende Durchschnittsverzinsung dirfte sich
von 2,46% auf ca. 2,65% im Jahr 2025
erhohen.
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Entwicklung der Athora Pensionskasse
AG

Die Athora Pensionskasse AG schreibt seit
2010 kein aktives Neugeschaft mehr. Die
ausgewiesenen Neugeschaftsbeitrage
beinhalten ausschlief3lich Dynamik-
anpassungen.

Als Bestandsversicherer liegt der Fokus der
Gesellschaft auf einem ausgewogenen
Kapitalanlagemanagement zur
Asset-Liability-
Management (ALM) sowie einer effizienten

Renditesteuerung und

Portfolioabwicklung.

Im Jahr 2023 sowie 2024 konnten durch
attraktive Neuanlagen der vergangenen
Monate eine Verbesserung in der laufenden
Rendite im Vergleich zu den Vorjahren erzielt
werden. Vorhandene stille Lasten ergeben sich
ausschlieBlich aus
Entwicklungen der Wertpapiere. Durch die
optimierte Liquiditatssteuerung und -planung
ergeben sich nach aktueller Planung keine

zinsinduzierten

negativen Einflisse auf die Ergebnisse. Die
saldierten stillen Lasten reduzierten sich im
Geschaftsjahr weiter.

Fiir das Geschaftsjahr 2024 ergab sich ein von
der Athora Deutschland GmbH
auszugleichender Verlust von 209.587 Euro,
der sich gegeniber dem Vorjahr (537.634
Euro) weiter reduzierte.

Weiterhin erfolgreich verliefen die
Effizienzsteigerungsprojekte, die  weitere
Kostensenkungen in den operativen

Tatigkeiten erzielten. Ein wichtiges operatives
Projekt der deutschen Gruppe ist aktuell die
Umsetzung des Digital Operational Resiliance
Act (DORA) ein wichtiges Portfolioprojekt der
deutschen Athora Gruppe. Bis Ende 2024
konnten alle intern definierten Meilensteine
im Sinne der DORA Anforderungen erfolgreich
umgesetzt werden.

Ein strategisches GroBprojekt wurde im Mai
2024 beendet. Die mit der AXA Deutschland
im Juli 2022 vereinbarte Transaktion zum



Erwerb des fiir Neugeschaft geschlossenen
Portfolios der ehemaligen DBV-Winterthur
Leben wird einvernehmlich nicht mehr
weiterverfolgt. Die Athora hélt weiterhin an
ihrem Wachstumskurs auf dem deutschen
Markt fir Spar- und
Altersvorsorgedienstleistungen  fest.  Mit
einem erheblichen, bisher nicht abgerufenem
Eigenkapital von insgesamt 2,2 Milliarden Euro
ist die Athora Gruppe bereit, seine Prdsenz in
Europa zu starken und arbeitet weiter an
neuen strategischen Projekten.

Im Jahr 2024 gab es Anderungen im
Aufsichtsrat. Seit 1. Februar 2024 ist Todd
Solash Mitglied des Aufsichtsrats. Zum 26.
November 2024 schied Dr. Anders Malmstrom
als Aufsichtsrat der Gesellschaft aus. Sein
Nachfolger, Dr. Immo Querner, wurde am 27.
November 2024 zum Vorsitzenden ernannt.
Die Zusammensetzung der Vorstinde und
Aufsichtsrate der APK  wird unter
Verwaltungsorgane auf Seite 6 und 7 des
Geschaftsberichtes ersichtlich.

Geschaftsverlauf der Athora

Pensionskasse AG

Beitragseinnahmen/
Bestandsentwicklung/ Neugeschaft

Die gebuchten Bruttobeitrage der Gesellschaft
belaufen sich auf 1.581.909 Euro (Vorjahr:
1.687.856 Euro). Das entspricht einem
Rickgang von  6,3%  beziehungsweise
105.947 Euro. Dies ist die logische Folge aus
der Einstellung des Neugeschafts. Dieses
erfolgt lediglich nur noch im Rahmen von
vertraglich festgelegten Dynamikerhéhungen.
Die gebuchten Einmalbeitrdage erhohten sich
um 15.958 Euro auf 41.626 Euro.

Im Bestand der Athora Pensionskasse AG
befanden sich zum Jahresultimo 2024
insgesamt 2.567 Versicherungsvertrage
(Vorjahr: 2.660 Versicherungsvertrage). Der
Bestand reduzierte sich um 93 Vertrage.
Wesentlicher Abgangsgrund war wie im
Vorjahr das Ausscheiden unter Zahlung von
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Rickkaufen, Rickgewahrbeitragen  oder
Antrittsverglitungen. Dieser Riickgang ist eine
logische Konsequenz aus der Umsetzung
unserer Unternehmensstrategie.

Die Beitragssumme des Neugeschafts betragt
279.893 Euro (Vorjahr: 276.956 Euro). Die
Stornoquote gemessen als vorzeitiger Abgang
gegen den laufenden Beitrag stieg auf 5,1 %
(Vorjahr: 3,5 %). Ein Grofteil entfiel dabei auf
Beitragsfreistellungen.

Versicherungstechnische Riickstellungen

Die Versicherungstechnischen Rickstellungen
(Netto) erhdhten sich um 0,9% von
57.483.415 Euro auf 57.978.175 Euro im
Geschaftsjahr. Hierbei ist insbesondere der
Anstieg der Deckungsriickstellung (Netto) von
56.784.497 Euro auf 57.343.685 Euro zu
nennen. Die Versicherungstechnischen
Rickstellungen (Netto) im Bereich der
Lebensversicherung, soweit das Anlagerisiko
von den Versicherungsnehmern getragen
wird, sind von 252.038 Euro auf 276.716 Euro
im Geschaftsjahr gestiegen.

Versicherungsleistungen

Die Auszahlungen an Versicherungsnehmer
erhohten sich um 6,4% von 2.059.366 Euro
(Vorjahr) auf 2.191.811 Euro im Jahr 2024. Der
Aufwand fir Ruckkaufswerte an den
Zahlungen fir Versicherungsfille erreichte
unter Berlcksichtigung der Regulierungs-
aufwendungen 382.434 Euro (Vorjahr:
382.863 Euro). Das entspricht einem Riickgang
von 429 Euro im Vergleich zum Vorjahr. Da im
Vorjahr ausreichend versicherungstechnische
Rickstellungen gebildet wurden, belasten
deren Auszahlung fir Rickkdufe sowie
Versicherungs- und Ablaufleistungen das
Ergebnis des Geschaftsjahres 2024 der Athora
Pensionskasse AG nicht direkt.



Aufwendungen fiir Abschluss und
Verwaltung

Die Bruttoaufwendungen far den
Versicherungsbetrieb sanken im Geschaftsjahr
2024 um 10% auf 49.981 Euro (Vorjahr:
55.680 Euro). Auch fiir einen geschlossenen
Bestand ergeben sich fiir Versicherungen mit
Beitragsdynamik und  Erhoéhungsoptionen
Abschlusskosten.

Aufgrund der Einstellung des aktiven
Neugeschafts ist die Abschlusskostenquote
der Athora Pensionskasse AG mit der Quote
vertrieblich aktiver Pensionskassen kaum
vergleichbar. Die Abschlusskostenquote fir
2024 betragt 4,6% (Vorjahr: 5,4%). Die
Abschlussaufwendungen sanken von
14.919 Euro auf 12.947 Euro.

Die Aufwendungen fiir die Verwaltung des
Versicherungsbetriebs betrugen fir das
Geschaftsjahr 2024 37.034 Euro (Vorjahr:
40.760 Euro). Die Verwaltungskostenquote
betragt 2,3% (Vorjahr: 2,4%).

Kapitalanlagen

Trotz der Einstellung des Neugeschafts haben
sich die versicherungstechnischen Passiva
aufgrund  der  gestiegenen  Deckungs-
rickstellung erhoht. Dies korrespondiert auch
mit dem Bestand der Kapitalanlagen zu
Buchwerten, der mit 60.448.475 Euro
(Vorjahr: 59.794.424 Euro) gestiegen ist.
Dieser Anstieg ergibt sich aus hoheren
Beitrdgen im Vergleich zu den Leistungen und
damit verbundenen Neuanlagen.

Aufgrund des Anstiegs der Zinsen im Jahr 2024
erfolgten Neuanlagen in Inhaberschuld-
verschreibungen, um die Opportunitdt von
héheren Zinsen mit kirzeren Laufzeiten zu
nutzen. VerdauBerungen aus dem bestehenden
Portfolio erfolgten 2024 weitestgehend aus
dem Geldmarktfonds.

Aufgrund des langfristigen Charakters einer
Pensionskasse hat die Gesellschaft
ausgewahlte Kapitalanlagen der dauerhaften
Vermoégensanlage gewidmet und diese daher
im Anlagevermogen ausgewiesen.
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Die Aufteilung des Bestandes mit seinen
wesentlichen Kapitalanlagepositionen, die
Entwicklung wahrend des Jahres sowie die
Angaben zu Buch- und Zeitwerten sowie stille
Reserven bzw. stille Lasten sind den
Informationen im Anhang zu entnehmen.
Bewertungsreserven bzw.- lasten ergeben sich
als Unterschied zwischen den Buchwerten und
Zeitwerten zum Bilanzstichtag. Die stillen
Lasten betrugen netto 8.089.349 Euro
(Vorjahr: 8.611.794 Euro). Der Riickgang der
Lasten ist im Wesentlichen auf die
Veranderungen der Zinsen in 2024
zurickzufihren.

Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko von
Inhabern von Lebensversicherungspolicen
werden zum Zeitwert bewertet in der Bilanz
ausgewiesen. Der  Marktwert  betragt
276.716 Euro (Vorjahr: 252.038 Euro).

Die gesamten Ertrage aus Kapitalanlagen
betragen 1.156.964 Euro (Vorjahr:
1.132.152 Euro). Wesentliche Treiber dieser
Entwicklung sind die laufenden Ertrage aus
anderen Kapitalanlagen, die 2024 Dbei
1.087.193 Euro (Vorjahr 1.132.152 Euro)
liegen.

Die  Aufwendungen fir Kapitalanlagen
betragen fiir das Geschaftsjahr 152.878 Euro
(Vorjahr: 458.609 Euro). Die Aufwendungen
fur die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zins-
aufwendungen und sonstige Aufwendungen
fir die Kapitalanlagen sanken um 9.627 Euro
auf 133.071 Euro. Die Abschreibung auf
Kapitalanlagen betrug 19.700 Euro (Vorjahr:
139.814 Euro). In 2024 erfolgte eine
Abschreibung auf einen borsennotierten
Investmentfonds. Die Verluste aus dem
Abgang betrugen 107 Euro (Vorjahr: 195.351
Euro).

Die laufende Durchschnittsverzinsung der
Kapitalanlagen der Athora Pensionskasse AG
liegt bei 1,6% (Vorjahr: 1,7%). Die
Nettoverzinsung der Gesellschaft betragt 1,7%
(Vorjahr:  1,1%). Die  durchschnittliche
Nettoverzinsung der letzten 3 Jahre betragt
1,3% (Vorjahr: 2,2%).



Geschaftsergebnis

Der Jahresfehlbetrag der Athora
Pensionskasse AG im Geschéaftsjahr 2024
betrug 209.587 Euro (Vorjahr: 537.634 Euro).
Es erfolgte im Geschaftsjahr 2024 keine
Zufiihrung zur Rickstellung fir
Beitragsriickerstattung  (RfB).  Zugunsten
unserer Kunden wurden der RfB rund 6.073
Euro entnommen, die als
Uberschussbeteiligung unseren Kunden zuge-
fihrt wurde. Die Rickstellung  fur
Beitragsriickerstattung betrug zum Jahresende
2024 400.362 Euro (Vorjahr: 406.435 Euro).
Aufgrund des negativen Kostenergebnisses

der Gesellschaft hat diese als
Garantiebeglinstigte im Zusammenhang mit
der Zahlungsgarantie-Erklarung zur

Ubernahme von Kostenverlusten mit Vertrag
vom 28. August 2017 im Geschaftsjahr 2024
einen Ausgleich durch die Muttergesellschaft
erhalten, der ricklaufig im Vergleich zum
Vorjahr ist.

Die Athora Pensionskasse AG verfligte zum
31. Dezember 2024 lber laufende Guthaben
bei Kreditinstituten in Hohe von 592.015 Euro
(Vorjahr: 311.346 Euro). Somit konnte die
Gesellschaft im Berichtsjahr jederzeit die
Liquiditat gewahrleisten und ihre
Zahlungsverpflichtungen erfillen.

Entwicklung der Leistungsindikatoren

31.12.2024 31.12.2023

EUR EUR

Verdiente Beitrage 1.591.756 1.698.916
Rohiberschuss (209.587) (537.634)

Die Solvenzquote | sank leicht gegeniiber dem
Vorjahr.
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31.12.2024 31.12.2023
% %
gemeldete Solvabilitat | 145,9 146,1

Die Gesellschaft hat neben den
Leistungsindikatoren als  SteuerungsgroRe
Liquiditat definiert.

Durch wochentliche Liquiditatsberichte wird
die Gewadhrleistung aller
verpflichtungen auch in  verschiedenen
Szenarien sichergestellt.

Auch fiir das Geschaftsjahr 2024 gab es keine
nicht finanziellen Leistungsindikatoren, die fir
das Verstandnis des Geschaftsverlaufs und die
Lage der Gesellschaft von Bedeutung waren.

Zahlungs-

Die Geschaftsentwicklung der Vermogens-,
Ertragslage wird als
zufriedenstellend angesehen, was sich auch im

Finanz- und

Ergebnis im Besonderen im Vergleich zur
Entwicklung zum Vorjahr widerspiegelt.

Stellungnahme zum Prognosebericht des
Vorjahres

Bezogen auf die aufgefiihrten
Leistungskennziffern waren gegeniber der
Vorjahresprognose folgende Entwicklungen
erkennbar:

¢ Die verdienten Beitrdge sanken aufgrund
Einstellung des Neugeschafts planmaRig
und lagen damit im Rahmen der
Vorjahresprognose bei 1,5 Mio. Euro.

e Der negative Rohiliberschuss 2024
reduzierte sich um einen Wert von 328.047
Euro und war damit oberhalb der
prognostizierten Vorjahresprognose von
100.000 Euro.

¢ Der Kostengarantieausgleich konnte weiter
reduziert werden.
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Chancen und Risiken der kiinftigen Geschaftsentwicklung
Risikomanagementsystem

wird, die zur Erflllung der
Unternehmensstrategie beitragt.

Das Enterprise Risk Management Framework
setzt sich aus mehreren Komponenten
wobei sich die einzelnen

Enterprise Risk Management

Das gruppenweite Enterprise Risk
Management Framework ist die Grundlage fir
das Risikomanagement in allen Bereichen des
Unternehmens. Ziel ist es, das Management in
die Lage zu versetzen, mit Unsicherheiten und
den damit verbundenen Risiken und Chancen
effektiv umzugehen, indem die Fahigkeit der
Organisation zur Wertschépfung verbessert

zusammen,
Bausteine gegenseitig beeinflussen:

Risk

Risk assessment

Data and
technology

Risk reporting

Risk appetite

Risk culture and
measurement

Risk governance management

and monitoring I IS

and strategy

Linkage to R Risk mitigation
s Board oversight . L identification, g . . Data quality and
corporate . Risk organisation response and Risk reporting
and committees assessment and . governance
strategy . action plans
prioritisation
Group risk Quantitative Testing, Business/
Risk universe operating Risk competence methods and validation and operational Risk analytics
structure modelling assurance requirements
Risk appetite Roles and . . . Risk aggr'egatlon, - Board and senior Technology
s Risk relationships  correlation and Monitoring management
statements responsibilities . ) enablement
concentration requirements
Risk policies and . L Scenario analysis Projects and External
. L Risk motivation . L .
risk opinions and stress testing initiatives requirements
Risikostrategie Risikoappetit
Ziel der Risikostrategie ist es, die Der Risikoappetit definiert, in welchem

Unternehmensstrategie in einer Weise zu
unterstitzen, den erklarten

Risikoappetit der Gesellschaft ausgerichtet ist,

die auf

Umfang das
Risiken bereit ist zu akzeptieren, um die
Unternehmensziele  zu

Unternehmen

verschiedene

erreichen. Der

nachhaltig ist und die Anforderungen der
Stakeholder (z. B. Versicherungsnehmer,
Aktiondre, Regulatoren und Mitarbeiter)
bericksichtigt. Die Bewertung der
Risikopraferenzen fihrt zu einem spezifischen
Risikoprofil, das die Risiken widerspiegelt, die
die Gesellschaft eingehen will und welche
Risiken sie durch Risikominderungstechniken
oder durch andere geeignete Malinahmen
vermeiden mdchte.

Risikoappetit fir finanzielle Risiken wird in
Form von Limiten definiert, der Risikoappetit
flir nicht-finanzielle Risiken in Form von
qualitativen Risikoappetit-Aussagen.

Risikoidentifikation

Die Gesellschaft ist bestrebt individuelle
Risiken, die die Gesellschaft eingehen will,
durch einen kontinuierlichen Zyklus aus



Identifizierung, Steuerung und
Uberwachung regelmaRigen
Uberpriifungen zu handhaben. Ein Ziel der
Risikoidentifizierung ist die friihzeitige
Erkennung von Risiken, Bedrohungen und
Einschrankungen strategischer und
geschaftlicher Ziele durch Interviews mit
Vorstandsmitgliedern und Funktionsleitern,
Workshops zur Risiko-Kontroll-Bewertung und
Analysen von Vorfillen. Die Taxonomie, die
zur Risikoidentifikation und Klassifizierung

Bewertung,
mit
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von Risiken verwendet wird, basiert auf
dem Athora Group Risk Universe. Das
Risiko-Universum umfasst alle wesentlichen
Risiken, denen das Unternehmen ausgesetzt
ist oder ausgesetzt sein konnte, wird
regelmaRig liberprift, aktualisiert und mit der
Risikostrategie des Unternehmens verknipft.
Die Angemessenheit des Risiko-Universums
wird entsprechend fortlaufend sichergestellt.

Emerging Risk

Sustainability (ESG) Risk

Equity Risk
Property Risk

Interest Rate Risk

Migration Risk

Liquidity Risk

X
o
o'
=
o

(Y

L
O

Reputational Risk

Risikobewertung

Es gibt eine einheitliche Methodik fiir die
Risikomessung bei Athora, die die Grundsatze
festlegt, die fiir alle Aspekte der Berechnung

und Meldung marktkonsistenter
Informationen sowohl intern als auch extern
gelten. Die Risikobewertung von nicht-

finanziellen Risiken (z.B. operationelle und
strategische Risiken) in bestehenden und
neuen Geschaftsprozessen erfolgt durch eine
Analyse  von Wahrscheinlichkeit und
Auswirkung und bildet die Grundlage fiir die
Entwicklung  geeigneter  risikomindernder
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MaBnahmen und Kontrollen. Die
Risikobewertung von finanziellen Risiken
erfolgt gemdR den Anforderungen von
Solvency I.

Risikosteuerung

Wenn eine Risikoexponierung innerhalb des
Risikoappetits liegt, kann das Management
das Risiko akzeptieren. Bei Uberschreitungen
von Limiten, (ber welche der Risikoappetit
definiert wird, ist das Management
verpflichtet, geeignete MaBnahmen im Sinne
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der jeweiligen Risikostrategie zu ergreifen.
Diese MaRRnahmen kénnen das Akzeptieren
dieses Risikos (z. B. wenn der VerstoR gering
oder voriubergehend ist), die Steuerung und
Begrenzung des Risikos (durch Verbesserung
der Kontrollen oder Einfihrung neuer
Kontrollen), die Ubertragung des Risikos
(durch Auslagerung an Dritte,
Rickversicherung oder Absicherung des
Risikos oder Versicherung gegen das Risiko)
oder die Vermeidung des Risikos (Beendigung
von Aktivitaten, die das Risiko verursachen)
umfassen. Dabei werden die Auswirkungen
auf die Verringerung der Wahrscheinlichkeit
und/oder der Auswirkungen des Risikos sowie
die Kosten und der Nutzen alternativer
MalBnahmen auf das Risiko beriicksichtigt.

Risikoiiberwachung

Die Uberwachung von Risiken umfasst sowohl
laufende Aktivitdten als auch wiederkehrende
Risikobewertungen.

Die Risikoverantwortlichen sind fiir die
kontinuierliche Risikoliberwachung in ihrem
jeweiligen Geschaftsbereich verantwortlich,
inklusive der Durchfiihrung vereinbarter

RisikominderungsmalRnahmen. Die
Risikomanagementfunktion ist fiir die
Uberwachung der Umsetzung der
vereinbarten MalBnahmen im Fall von
Kontrollschwachen in allen

Geschéftsbereichen verantwortlich, um
sicherzustellen, dass das Gesamtrisikoprofil
der Gesellschaft innerhalb des genehmigten
Risikoappetits bleibt. Die Risikoliberwachung
basiert auf einer breiten Palette von
Berichten, die fiir finanzielle und nicht-
finanzielle Risiken erstellt und von den
Risikoverantwortlichen regelmaRig an die
Risikomanagementfunktion weitergegeben
werden.

Die Ergebnisse der Risikoidentifikation und -
bewertung, wesentliche Risikoexponierungen,
die Einschatzung der Wirksamkeit der
Kontrollen und der Fortschritt bei der
Umsetzung der RisikominderungsmalRnahmen
werden  vierteljdhrlich in  Form des
Risikoberichts durch die Risikofunktion dem
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Local Risk Committee vorgelegt und diskutiert.
Das Local Risk Committee Uberwacht das
Risikoprofil des Unternehmens im Vergleich
zum Risikoappetit, die Wirksamkeit und
Angemessenheit des internen Kontrollsystems
sowie die Einhaltung der Risikostandards und
der Risikogovernance und entscheidet Uber
erforderliche MalRnahmen, um Risiken zu
mindern.

Zusatzlich erfolgt aufgrund ihrer Bedeutung
die wochentliche Uberwachung der Asset
Liability Management Risiken, ggf. das
Hedging der Zinsanderungsrisiken, das der
jeweiligen Marktsituation angepasst werden
kann, und der Liquiditatsrisiken. Das erfolgt
auf Basis der Berichte und Analysen, die einen
Vergleich der Risikopositionen mit den
Risikolimits liefern.

Risikoberichterstattung

Zur Bewertung, Steuerung und Uberwachung
der Risiken werden Risikoberichte erstellt, die
die Auswirkungen der wichtigsten Markt- und
versicherungstechnischen Risiken auf die
Ertrage und das regulatorische Kapital
aufzeigen. Weitere Berichte liefern einen
Uberblick Giber das Kreditkonzentrationsrisiko,
Gegenparteirisiko und das Liquiditatsrisiko im
Anlageportfolio. Berichte  liber  nicht-
finanzielle Risiken liefern Transparenz iber die
wesentlichen Risiken, die die Erreichung der
Geschéaftsziele  auf  Unternehmensebene
gefdhrden konnen, oder auch {ber neu-
entstehende Risiken, die sich zu Wesentlichen
entwickeln konnen. Risikoberichte werden
Committee, dem
Gesamtvorstand und dem Risikoausschuss des
Aufsichtsrats vorgelegt.

dem Local Risk

Risk Governance

Risk Governance ist integraler Bestandteil des
Governance-Systems im Unternehmen. Risk
Governance umfasst Leit- und Richtlinien des
Risikomanagements, klar
Verantwortlichkeiten,
Entscheidungsprozesse sowie Management
Komitees zur Risikoliberwachung.

definierte
strukturierte



Die Leitlinien zu Enterprise Risk Management
sowie zu Risikoappetit und Risikostrategie
bilden den Rahmen fiir die im Unternehmen
etablierten Leitlinien und Richtlinien des
Risikomanagements.

Eines der wesentlichen Elemente des
Governance-Systems ist das Modell der drei
Verteidigungslinien, welches das operative
Geschiaft als erste Linie, die Kontrollfunktionen
(die Risikomanagement-, Compliance- und
Versicherungsmathematische Schliissel-
funktionen) als zweite Linie und die interne
Revision als dritte Linie definiert. Das Modell
ist darauf ausgerichtet, ein effektives
Risikomanagement zu gewahrleisten, indem
Aufgaben und Verantwortlichkeiten klar
definiert und Zustandigkeiten festgelegt
werden. Alle drei Linien haben dasselbe Ziel:
die Organisation bei der Erreichung ihrer
strategischen Ziele durch ein effektives
Management von Risiken zu unterstiitzen. Die

Schlisselfunktionen sind von
Geschaftsfunktionen unabhédngig, um eine
objektive, faire und unabhangige

Risikoliberwachung zu gewahrleisten.

Risikokultur

Die Risikokultur ist die Gesamtheit der Werte,
Verhaltensweisen und daraus resultierenden
MaRnahmen, die den kollektiven Ansatz fir
das Risikomanagement und die
Entscheidungsfindung der Gesellschaft
pragen. Eine ausgepragte Risikokultur fordert
im Einklang mit dem Risikomanagement,
Risiken effektiv und im Rahmen des
festgelegten Risikoappetits zu steuern.

Das Verstindnis und die Bedeutung der
Risikokultur und wie diese im gesamten
Unternehmen entwickelt und gestarkt wird,
basiert auf der Athora Group Definition eines
umfassenden Rahmenwerks far die
Risikokultur. Athora hat als Risikokultur-
Treiber die Struktur der Organisation,
Verantwortung und Entscheidungsfindung, die
kollektive Kompetenz und Bewusstsein,
Beziehungen, Kommunikation und Interaktion
innerhalb des Unternehmens sowie Griinde
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far die Mitarbeitermotivation zum
Risikomanagement identifiziert.
Die Risikomanagementfunktion fahrt

verschiedene Malinahmen zur Starkung der
Risikokultur ~wie Prdsenz- und Online-
Schulungen, regelmaliger Austausch mit
Risikotragern aus den Fachbereichen und
Umfragen durch.

Daten und Technologie

Unter Berlicksichtigung der geschaftlichen
Anforderungen und gesetzlichen Vorschriften
verfolgt die Gesellschaft das Ziel, den Wert
von Daten als Unternehmensressource zu
maximieren sowie Technologie als Mittel zur
Unterstlitzung  effektiver  Entscheidungs-
findung und effizienter Prozesse zu nutzen. In
Bezug auf das Risikomanagement umfasst
dies, Vertrauen in und die Integritdt von
Risikodaten zu gewahrleisten und modernste
Technologien zur Unterstitzung des
Risikomanagementsystems einzusetzen,
einschlieBlich der Datenerfassung und -
bereitstellung und das Nutzen von Tools fir
die Dokumentation und Analyse
verschiedener Risiken.

Die Athora Richtlinie zu Datenverwaltung und
Datenrisiken fordert sicherzustellen, dass
Daten konzernweit sicher, angemessen und in
Ubereinstimmung mit allen relevanten
Gesetzen und Vorschriften erfasst, verwendet
und verwaltet werden. Die Richtlinie legt die
Mindestanforderungen, Verantwortlichkeiten
und Prinzipien fiir das Management von
Datenrisiken fest und beschreibt, wie Athora
die Anforderungen far das
Datenmanagement, Datenqualitatsprozesse
und -systeme und Data Governance umsetzt.

Weiterentwicklung des
Risikomanagementsystems im
Geschaftsjahr und Ausblick

Regelmalig werden im Rahmen der
Uberpriifung des Governance-Systems gem.
§ 23 Abs. 2 VAG Verbesserungsmoglichkeiten
Uberpriuft. So wurde im Jahr 2024 die
Aufbauorganisation des Risikomanagements



weiter durch neue Kollegen verstarkt. Die
Methodik und der Prozess fiir das Top Risk
Assessment wurden ausgebaut. Zudem
wurden die Ansatze fur die Risikobewertung
von Kreditkonzentrationsrisiken, Zinsrisiken,
Spread-Risiken und Projektrisiken
weiterentwickelt. Governance, Prozesse und
Berichterstattung fir das ICT-
Risikomanagement (Information and
Communication Technology) wurden
verbessert, um neuen gesetzlichen
Anforderungen zu DORA (Digital Operational
Resilience Act) gerecht zu werden. Im
nachsten Jahr liegt der Fokus auf der weiteren
Starkung des ALM-Risikomanagements, des
ICT- und Informationssicherheits-
Risikomanagements, der operativen
Umsetzung der DORA-Anforderungen sowie
der Automatisierung der Prozesse fur die
Berichterstattung im Kreditrisikomanagement.

Wesentliche Merkmale des Internen
Kontroll- und Risikomanagementsystems

a) Organisation des Internen Kontrollsystems
(IKS)

Die Geschéftsleitung ist grundsatzlich fur die
Einrichtung, Weiterentwicklung, Anpassung an
gednderte Rahmenbedingungen und fir die
Funktionsfahigkeit des
Risikomanagementsystems und addquater

effektiven

interner Kontrollen far
Finanzberichterstattung und alle wesentlichen
Geschéftsprozesse verantwortlich.

Die Gesellschaft hat ein internes
Kontrollsystem etabliert, das die Einhaltung
der geltenden Gesetze, Vorschriften und
Verwaltungsverfahren, die Wirksamkeit und
Effizienz der Vorgange sowie die Verfligbarkeit
und Zuverlassigkeit finanzieller und nicht
finanzieller Informationen gewabhrleistet.

Die Kontrollaktivitaten der Gesellschaft zielen
insbesondere darauf ab, ein angemessenes
Niveau an interner Kontrolle Uber die
operative Tatigkeit und die
Finanzberichterstattung sicherzustellen. Ziel
ist es, die Zuverlassigkeit, Richtigkeit,
Vollstandigkeit, Aktualitdit und Qualitat der
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internen und externen Berichterstattung
sowie die Sicherung der Vermdgenswerte zu
gewahrleisten. Die Grundsatze des Enterprise
Risk Management Frameworks und des
internen Kontrollsystems wurden in die
zugrunde liegenden Richtlinien des gesamten
Unternehmens eingebettet.

Die allgemeinen Grundsidtze des internen
Kontrollrahmens gelten fir alle Fachbereiche.

* Alle Fachbereiche verfliigen (Uber ein

internes Kontrollsystem, um
sicherzustellen, dass Vermdgenswerte und
Geschaftsprozesse wirksam und
angemessen geschitzt sind,
Finanzberichterstattung ist zuverlassig und
rechtliche Vorschriften eingehalten
werden;

* Alle Fachbereiche verfiigen Uber eine
angemessene Aufgabentrennung. Sofern
eine angemessene Trennung nicht erreicht
werden kann, werden andere Kontrollen
eingerichtet und dokumentiert;

* Alle Fachbereiche verfiigen lber Business
Continuity Plane mit einem regelmafigen
Aktualisierungsprozess; und

° Die Geschéaftsunterlagen werden in
Ubereinstimmung mit den Richtlinien zur
Aufbewahrung von Geschaftsunterlagen
und den lokalen gesetzlichen
Bestimmungen gefihrt.

Die Fachbereiche in der ersten
Verteidigungslinie sind in ihrem jeweiligen
Verantwortungsbereich zustandig,
strukturierte Prozessabladufe inklusive
geeigneter Kontrollen zur  adaquaten
Risikominderung zu schaffen und an
gednderte Ablaufe und Rahmenbedingungen
zeitnah anzupassen. Die Dokumentation ist fir
einen sachverstandigen Dritten
nachvollziehbar umzusetzen und muss fir alle
Mitarbeiter verflgbar sein. Die
Risikomanagementfunktion und die
Compliance-Funktion in der zweiten
Verteidigungslinie sind fir die unabhangige
Beurteilung der Wirksamkeit der internen
Kontrollen zustdndig. Die interne Revision in
der dritten Verteidigungslinie sorgt fir die



unabhdngige und objektive Prifung der
Aktivitditen der ersten und zweiten Linie,
einschlieRlich einer unabhangigen Bewertung
der Angemessenheit und Wirksamkeit des
Governance-, Risikomanagement- und
internen Kontrollsystems und des
Uberwachungsprozesses.

b) Finanzberichterstattungsprozess

Das interne Kontrollsystem (IKS) zum
Finanzberichterstattungsprozess ist in
Anlehnung an das international anerkannte
Rahmenwerk fiir interne Kontrollsysteme des
Committee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission (COSO Internal Control
- Integrated Framework) sowie an den
konzernweiten Ansatz der Athora Holding Ltd.
aufgebaut.

Das IKS beinhaltet die Grundséatze, Verfahren
und MalRnahmen, um die OrdnungsmaRigkeit
und Verlasslichkeit der
Finanzberichterstattung sicherzustellen. Fr
jeden einzelnen relevanten Prozess ist ein
Verantwortlicher benannt, der fir die
Prozessdokumentation, die Identifizierung der
prozess-inhdarenten Risiken sowie fir die
Implementierung adaquater risikomindernder
Kontrollen verantwortlich ist. Die Prozess-
Verantwortlichen sorgen fir die regelmaRige
und zeitgerechte Durchfiihrung der Kontrollen
sowie fur die Erstellung geeigneter
Kontrolldokumentationen. In den Prozessen

identifizierte Risiken und zur
Risikominimierung implementierte Kontrollen
sind sowohl in den einzelnen

Prozessbeschreibungen als auch in der
Ubergeordneten Risiko- und Kontrollmatrix
enthalten.

Zur  Sicherstellung  der  operationellen
Funktionsfahigkeit der im Rahmen der
Individuellen Datenverarbeitung (IDV) von den
End Usern erstellten, gepflegten und
verwendeten Applikationen / Systeme (EUCs) -
die somit nicht im Verantwortungsbereich der
IT liegen - ist ein Vorgehen konzipiert. Dieses
Vorgehen umfasst ein konsistentes
Kontrollrahmenwerk fiir alle im Scope
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befindlichen, von End Usern erstellten
Applikationen und Systeme.

Erginzend zu den oben dargestellten
Kontrollmechanismen hat die Gesellschaft
auch ein Datenqualitats-Reporting
implementiert. GemaR Artikel 82 der
Rahmenrichtlinie 2009/138/EC  stellt die
Gesellschaft  durch lhr  Datenqualitats-
Reporting sicher, dass durch die eingefiihrten
internen  Prozesse und Verfahren die
Angemessenheit, die Vollstandigkeit und die
Exaktheit der bei der Berechnung der
versicherungstechnischen Rickstellungen
verwendeten Daten gewdhrleistet ist. Durch
eine detaillierte Analyse samtlicher relevanter
(Sub-) Systeme wurden unternehmensweit die
fur die Berechnung der
versicherungstechnischen Riickstellungen und
der Solvenzbilanz  relevanten  Systeme
identifiziert und in Scope fir das regelmalige
Datenqualitats-Reporting  genommen.  Es
wurden systemindividuelle Business Rules
(Daten-Priifparameter) definiert und diese
werden durch die Fachabteilung mindestens
vierteljahrlich Gber den gesamten
Datenbestand des jeweiligen Systems gepruft
und bei Bedarf werden weitere Analysen
erstellt. Im Gbergreifenden Reporting werden
neben den entsprechenden konsolidierten
und aggregierten Datenauswertungen ebenso
Kennzahlen Uber die Datenqualitdt errechnet
und reportet. Das Datenqualitats-Reporting
erfolgt im vierteljdhrlichen Turnus an die
versicherungsmathematische Funktion und an
die fiir die Aufstellung der Solvenzbilanz wie
auch fir den HGB-Abschluss relevanten
Mitarbeiter im Bereich Finanzen und
Aktuariat.

Risikoprofil

Die Risikostrategie von Athora gibt die
Richtung fiir das angestrebte Risikoprofil vor
gleichzeitig die
Geschéftsstrategie. Im Rahmen der

und unterstitzt

Risikostrategie werden Risikoappetit und
Risikolimite festgelegt, um sicherzustellen,
dass die Gesellschaft jederzeit eine Solvenz-
und Liquiditatsposition aufrechterhalt, die



gewahrleistet, dass kein realistisches Szenario
zu einem Ausfall der Verpflichtungen
gegeniber den Versicherungsnehmern fihrt.
Das Unternehmen steuert die Risiken zum
Nutzen seiner Kunden und anderer
Stakeholder. Die Gesellschaft ist strategischen,
finanziellen und nicht-finanziellen Risiken
ausgesetzt. Das Risikomanagement ist so
konzipiert, dass diese Risiken effektiv und
effizient im Einklang mit der
Unternehmensstrategie gesteuert werden.

Die wichtigsten Risiken zum Jahresende 2024
sind Zinsanderungsrisiken.

Risiken aus dem
Versicherungsgeschaft

Finanzielle Risiken

a) Versicherungstechnische Risiken

Das versicherungstechnische Risiko ist das mit
der Tatigkeit eines
Versicherungsunternehmens untrennbar
verbundene Grundrisiko. Es handelt sich also
um das Risiko, dass die vom Unternehmen fir

das Versicherungsgeschaft gebildeten
Rickstellungen nicht ausreichen, um die
Leistungsverpflichtungen aus den

Versicherungsvertragen zu erfillen. Es
umfasst biometrische Risiken, d.h. Risiken
durch sich a@ndernde Rechnungsgrundlagen
(Sterblichkeit, Lebenserwartung, Berufs-
unfahigkeit sowie das Stornorisiko).

Die Tarifkalkulation erfolgte so, dass die
dauerhafte Erfillbarkeit der Vertrage der
Versicherungsnehmer jederzeit gesichert ist.
Die biometrischen Rechnungsgrundlagen der
Tarife, zum Beispiel Sterbe- oder
Invalidisierungswahrscheinlichkeiten,  unter-
liegen Schwankungen und koénnen sich (ber
die Zeit andern. Zu diesem Zweck erfolgen
aktuarielle Analysen,
unternehmensintern, andererseits
vornehmlich durch Experten in
entsprechenden Arbeitsgruppen der
Deutschen Aktuarvereinigung (DAV). Bei der
Berechnung der  Deckungsrickstellungen

einerseits
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werden vorsichtig bemessene Rechnungs-
grundlagen verwendet, die von der
Gesellschaft auf Basis der vorgenannten
Analysen als angemessen angesehen werden.
Notwendige Reservestarkungen, z. B. fiir das
Langlebigkeitsrisiko, werden entsprechend der
Hinweise der DAV vorgenommen.

Die Berechnung der versicherungstechnischen
Rickstellungen erfolgt — mit Ausnahme der
biometrisch  nachreservierten  Rentenver-
sicherungen — ohne den Ansatz von Storno-
wahrscheinlichkeiten. Die Angemessenheit
der bei den biometrisch nachreservierten
Rentenversicherungen verwendeten
Stornowahrscheinlichkeiten wird regelmalig

Uberpruft.

Die zu der Berechnung der versicherungs-
technischen Rickstellung
Storno-Annahmen sind spezifisch fir die im

verwendeten

Bestand befindlichen Renten erstellt worden.
Die Herleitung der Kapitalabfindungs- und
Stornowahrscheinlichkeiten basiert auf der
unternehmenseigenen Historie der letzten
Jahre und beriicksichtigt Empfehlungen der
Versicherungsbranche, der Aufsichtsbehérde
und der Aktuarsvereinigung. Insbesondere
werden die Sicherheitszuschlage gemalR DAV
Richtlinie ,Reservierung und Uberschuss-
beteiligung von Rentenversicherungen des
Bestandes” vom 14. September 2005
verwendet.

b) Ausfallrisiken

Risiken aus dem Ausfall von Forderungen

Es liegen keine Forderungen gegeniber
Versicherungsvermittlern vor.

Die falligen Forderungen aus dem selbst
abgeschlossenem Versicherungsgeschaft an
Versicherungsnehmer beliefen sich zum
Bilanzstichtag auf 146.679 Euro (Vorjahr:
159.520 Euro), davon 2.540 Euro (Vorjahr:
4.307 Euro) alter als 90 Tage.
Forderungsausfalle gegenliber Rickver-
sicherern sind aufgrund der bestehenden
Erfahrungen nicht zu erwarten. Die Athora



Pensionskasse AG arbeitet mit einem der
weltgrofSten und bonitatsstarksten Partner in
diesem Bereich zusammen, Scor SE. Er verfiigt
Uber das Rating A+ von Standard & Poor’s.

Am Bilanzstichtag bestanden — wie im Vorjahr
— keine offenen Abrechnungsforderungen
gegeniber Riickversicherern.

Risiken aus der Kapitalanlage

a) Allgemeine Wirtschaftsentwicklung
und Entwicklung der Kapitalmarkte

Wirtschaftliche Entwicklung

Die wirtschaftlichen Entwicklungen sowie
Entwicklungen der Kapitalmarkte werden
ausfihrlich im Lagebericht ausgefihrt.

b