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Auf einen Blick

Gebuchte Bruttobeitrage

Versorgungsberechtigte

Bilanzsumme

Kapitalanlagen fur eigene
Rechnung

Deckungsrickstellung

Vermogen fur Rechnung und
Risiko von Arbeitnehmern und
Arbeitgebern

Pensionsfondstechnische
Ruckstellungen entsprechend
dem Vermogen fur Rechnung
und Risiko von Arbeitnehmern
und Arbeitgebern

Ertrédge aus Kapitalanlagen fur
eigene Rechnung

davon

- laufende Ertrége

- auRerordentliche Ertrage

Nettoverzinsung
Kapitalanlagen fur eigene
Rechnung

TEUR

Anzahl

TEUR

TEUR

TEUR

TEUR

TEUR

TEUR

TEUR
TEUR

%

14.536,7 12.855,6
50.002

127.450,9 107.844,8

25.878,0 25.102,9
16.543,2 16.430,7

100.914,6 81.964,4

100.914,6 81.964,4

1.037,0

977,9
59,1

4,1

2013

11.154,7

43.749

85.477,1

24.484,7

16.443,1

60.290,7

60.290,7

936,7

924,5
12,2

3,6

2012

9.107,6

36.454

68.189,3

24.325,7

16.284,2

43.107.,4

43.107,4

1.171,0

1.137,9
33,1

4,7
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Bericht des Vorstandes
uber das Geschaéftsjahr 2015

Die VIFA Pensionsfonds AG (nachfolgend VIFA PF) betreibt Pensionsfondsgeschéafte im Wege des
Kapitaldeckungsverfahrens.

Das Leistungsspektrum der VIFA PF erstreckt sich von beitragsbezogenen Pensionsplanen zur
Durchfiihrung von Beitragszusagen mit Mindestleistungen (arbeitgeber- und arbeitnehmerfinanziert) bis
hin zu leistungsbezogenen Pensionsplanen zur Ubernahme von Versorgungsverpflichtungen.

Allgemeine Entwicklung

,Wie gewonnen, so zerronnen®. So kénnte man im Ruckblick auf das Jahr 2015 zusammenfassend die
weltweite Entwicklung der Konjunktur und auf den Kapitalmarkten bewerten. Themen wie Griechenland,
Ukraine, Volkswagen, Rohstoffpreise, Deflationsangste und in letzter Zeit verstarkt auch das
Flichtlingsproblem beherrschten die Schlagzeilen. Auch an den Borsen sorgten diese Nachrichten fur
Unruhe und steigende Volatilitaten. Obwohl sich die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen weitgehend
wie von den Analysten prognostiziert entwickelten, zeichneten sich die Kapitalmérkte durch zum Teil
erhebliche Schwankungen aus. Die Zinsentwicklung verharrt seit Beginn der Finanzkrise in einem
Abwartstrend, der durch die hochexpansive Geldpolitik der Notenbanken zunéchst in den USA und in
Japan und nun auch in Europa forciert wurde und dessen Ende vor allem in Europa nicht absehbar ist.
Selbst negative Zinsen scheinen dabei durchaus zur neuen Normalitat zu werden. Zwischenzeitige und
vergleichsweise auch durchaus heftige und zum Teil fast crashartige Renditeanstiege endeten stets
wieder relativ schnell. Diese divergierenden Entwicklungen hatten zur Folge, dass auch die
Aktienmarkte teilweise unter erheblichen Druck kamen. Die wochenlangen Diskussionen in den
Sommermonaten um einen Verbleib Griechenlands in der Eurozone und die unmittelbar anschlie3end
aufkommenden Sorgen um eine sich abkuhlende konjunkturelle Entwicklung in China fiihrten dazu,
dass die Kursgewinne an den Aktienmérkten aus dem ersten Halbjahr schnell aufgezehrt wurden. Der
im September bekannt gewordene VW-Abgasskandal ,Dieselgate” sorgte dann fir eine weitere Talfahrt
nicht nur der Automobilaktien, die jedoch gliicklicherweise bis zum Jahresende wieder etwas aufgeholt
werden konnte.

Die makrookonomischen Daten als Grundlage fur die fundamentale Bewertung von Wertpapieren an
den Kapitalméarkten blieben dabei weitgehend aul3er Betracht. Die seit einiger Zeit anhaltend positive
konjunkturelle Entwicklung — neben den USA — vor allem in Deutschland und auch in Teilen Stideuropas
mit rucklaufiger Zahl von Arbeitslosen, hohen konsumtiven Ausgaben der Verbraucher, niedrigen
Rohdlpreisen, guter Stimmungslage und positiv eingeschatzten Zukunftsaussichten in der Industrie
vermochten die Stimmung auf den Markten nicht nachhaltig zu beeinflussen. Die Angst der
Marktteilnehmer vor negativen Nachrichten und damit weiteren Abwartsbewegungen Uberwiegt ganz
offensichtlich in der Diskussion. Somit bleibt festzuhalten, dass — wie so haufig — die wirtschaftliche
Lage besser ist als die Stimmung und es eigentlich keinen wirklichen Grund fir gesteigerte
Angstattacken gibt. Da jedoch andererseits der wirtschaftliche Aufschwung auch keinen richtigen
Schwung hat, wird sich die Stimmungslage vermutlich in den kommenden Monaten auch nicht dauerhaft
verbessern.

Wahrend die 6ffentlichen Haushalte von der anhaltenden Niedrigzinspolitik der Notenbanken profitieren,
sind die Sparer, Privatanleger und institutionelle Investoren wie Lebensversicherungen, Stiftungen und
Versorgungskassen die Leidtragenden. Sie alle sind mit deutlich gesunkenen Renditeniveaus
konfrontiert und erleiden — vor allem Uber langere Zeitraume betrachtet — kumulierende
Vermdgensschaden in Form von entgangenen Zinsen und Zinseszinsen. Staaten, Politik und
Notenbanken nehmen diese schleichende Enteignung billigend in Kauf. Die immer geringer werdenden
Chancen auf eine nachhaltige und solide Finanzierbarkeit von Versorgungszusagen und Garantien mit
dem gleichzeitig steigenden Risiko von grof3er werdenden Versorgungsliicken werden dabei ignoriert.
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In der Folge sind bereits die Wirkungen in der Branche spirbar. Das Neugeschéaft und auch die
Pramieneinnahmen bei den Lebensversicherungen sind insbesondere durch das ricklaufige
Einmalbeitragsgeschéft negativ beeinflusst. Die Pramieneinnahmen gingen in 2015 um ca. 2,8 % auf
90,3 Mrd. EUR zurtick, nachdem hier im Vorjahr noch ein Beitragsplus von 3,0 % verzeichnet werden
konnte. Die laufenden Beitragseinnahmen konnten dabei noch ein leichtes Wachstum von 0,3 % auf
55,9 Mrd. EUR verzeichnen, das aber durch die riicklaufige Entwicklung des Einmalbeitragsgeschéftes
mit einem Minus von 8,8% auf nun 26,2Mrd. EUR wieder zunichte gemacht wurde
(Quelle: Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft e. V., GDV).

Vor diesem Hintergrund war die Geschéaftsentwicklung bei den Pensionsfonds im Jahr 2015 durchaus
zufriedenstellend. Wenn auch die Bedeutung und der Anteil dieses Durchfiihrungsweges an der
gesamten Altersversorgung nach wie vor sehr gering ist, stiegen sowohl die Anzahl der
Versorgungsverhéltnisse um 4,3 % und auch der laufende Beitrag um 3,8 % weiter an (Quelle: GDV).

Geschéftsverlauf und Lage

Ungeachtet und weitgehend unbeeinflusst vom schwierigen Marktumfeld hat die VIFA PF im
abgelaufenen Geschéftsjahr erneut eine sehr erfreuliche Entwicklung genommen. Im abgelaufenen
Geschéftsjahr  konnte die VIFA PF ihren Bestand an arbeitgeberfinanzierter betrieblicher
Altersversorgung weiter ausbauen. Wie auch im Vorjahr ist dies inshesondere auf den nachhaltigen
Ausbau des Pensionsfondsgeschéftes aus der Ersetzung von vermdgenswirksamen Leistungen (VL)
durch altersvorsorgewirksame Leistungen (AVWL) zuriickzufiihren.

Getragen von der guten Bestandsentwicklung wuchsen die Beitrdge um 13,1 %. Auch die
Kapitalanlagen verzeichneten im schwierigen Marktumfeld wieder eine sehr erfreuliche Entwicklung.
Das Geschaftsjahr 2015 konnte somit mit einem erneut guten Jahresergebnis abgeschlossen werden.

Wir bedanken uns bei den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern des VERKA VK Kirchliche Vorsorge VVaG
far die im abgelaufenen Geschéftsjahr im Rahmen des Funktionsausgliederungsvertrages fiir unsere
Gesellschaft erbrachten Leistungen und den personlichen Einsatz.

Bestandsentwicklung

Die VIFA PF konnte im Geschéftsjahr entsprechend den Erwartungen sowohl bezogen auf die Beitrage
als auch auf die Zahl der Versorgungsberechtigten wiederum ein Bestandswachstum erzielen.

Die Gesamtzahl der Versorgungsberechtigten erhéhte sich gegentiber dem Vorjahr um 15,4 % von
50.002 auf 57.696. Davon waren 57.631 (Vj. 49.949) Anwarter und 65 (Vj. 53) Rentner.

Ertragslage

Beitrage

Die gebuchten Bruttobeitrage fiir eigene Rechnung betrugen 14.537 TEUR (Vj. 12.856 TEUR). Die
Beitragseinnahmen aus Entgeltumwandlung verringern sich um 0,8 % auf 862 TEUR. Aus der
Ubernahme von Versorgungsverpflichtungen wurden Beitragseinnahmen in Hohe von 23 TEUR erzielt.
Im Bereich der arbeitgeberfinanzierten Altersversorgung erhéhten sich die Beitragseinnahmen auf
13.652 TEUR (Vj. 11.964 TEUR).

Aus der Durchfuihrung rechtskraftiger Versorgungsausgleiche resultierten Einmalbeitrédge in Hohe von
1 TEUR. Durch Entnahme aus der Rickstellung fir Beitragsrickerstattung (RfB) wurden Einmal-
beitrage in Hohe von 95 TEUR generiert.
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Ertrage und Aufwendungen aus Kapitalanlagen

Die Ertrage aus den Kapitalanlagen fur eigene Rechnung reduzierten sich gegeniiber dem Vorjahr um
7,5 % auf 960 TEUR (Vj. 1.037 TEUR). Die laufenden Ertrage verringerten sich um 6,8 % auf 912 TEUR
(Vj. 978 TEUR). Der Ruckgang der ordentlichen Ertrdge resultiert im Wesentlichen aus einer
Reduzierung der Summe der laufenden Ertragsausschittungen aus Wertpapier-Spezial-Sonder-
vermogen zum Zwecke der Substanzschonung.

Die Gewinne aus dem Abgang von Publikumsfondsanteilen erhdhten sich geringfiigig auf 48 TEUR
(Vj. 47 TEUR). Zuschreibungen waren keine vorzunehmen (Vj. 12 TEUR). Die Verluste aus dem
Abgang von Publikumsfondsanteilen erhdhten sich auf 6 TEUR (Vj. 3 TEUR).

Die Nettoverzinsung fiir eigene Rechnung belief sich auf 3,7 % (Vj. 4,1 %) und lag damit im Bereich der
Erwartungen. Die laufende Durchschnittsverzinsung nach der Formel des Gesamtverbandes der
Deutschen Versicherungswirtschaft e. V. betrug 3,5 % (Vj. 3,9 %).

Die im Vermdgen fir Rechnung und Risiko von Arbeithehmern und Arbeitgebern enthaltenen nicht
realisierten Gewinne haben sich in Anbetracht der im Vergleich zum Vorjahr schwacheren Aktien- und
Rentenperformance bei insgesamt weiter gesteigertem Fondsvolumen um 41,6 % auf 5.935 TEUR
verringert (Vj. 10.169 TEUR). Nicht realisierte Verluste sind mit 13 TEUR nur in geringem Malde
angefallen (Vj. 0 TEUR). Aufgrund von Umbuchungen von Fondsanteilen in den Dispositionsstock sind
Gewinne aus dem Abgang in Hohe von 147 TEUR (Vj. 25 TEUR) und Verluste aus dem Abgang in
Hohe von 1 TEUR (Vj. 0 TEUR) angefallen.

Versorgungsleistungen

Im Geschaftsjahr wurden Versorgungsleistungen zugunsten der Versorgungsberechtigten in Hohe von
1.197 TEUR (Vj. 929 TEUR) erbracht. Davon entfielen 576 TEUR (Vj. 566 TEUR) auf laufende
Rentenleistungen. Der im Vorjahr prognostizierte leichte Anstieg der Versorgungsleistungen ist
erwartungsgemaln eingetreten.

Verwaltungskosten

Die gesamten Personal- und Sachaufwendungen betrugen 891 TEUR (Vj. 904 TEUR).

Die Verwaltungskosten entwickelten sich entsprechend unserer Erwartung.

Jahresergebnis

Der Jahresuberschuss belief sich auf 364 TEUR (Vj. 370 TEUR).

Der Vorstand hat vorgeschlagen, den unter Berticksichtigung der Zuflihrung zur gesetzlichen Ricklage
und des Gewinnvortrages aus dem Vorjahr entstandenen Bilanzgewinn auf das nachste Jahr

vorzutragen.

Das Jahresergebnis entspricht unseren Erwartungen.
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Finanz- und Vermdgenslage

Kapitalanlagen f. e. R., Vermdgen fiir Rechnung
und Risiko von Arbeithehmern und Arbeitgeber

,Du sollst von deinem Bruder nicht Zinsen nehmen, weder Geld noch mit Speise noch mit allem, womit
man wuchern kann“ (Lutherbibel 1912, 5. Mose 23,20). Was schon die Bibel gefordert hat, kann ja
grundsatzlich auch fir die Wirtschaft nicht verkehrt sein. So oder ahnlich mégen die Verantwortlichen
der Notenbanken in den vergangenen Jahren mit Blick auf die anhaltende Niedrigzinsphase und die
Auferlegung von Leitzinsniveaus in der N&he der Nulllinie gedacht haben. Nachdem die
US-amerikanische Federal Reserve Bank (Fed) sowie die Bank of Japan in den vergangenen Jahren
flankierend bereits diverse geldpolitische Lockerungsprogramme (,,Quantitative Easing“ oder kurz ,QE")
zum Zwecke der Ankurbelung der Konjunktur und Bekampfung disinflationarer Entwicklungen initiiert
hatten, zog die Européische Zentralbank (EZB) schlie3lich Anfang 2015 ihrerseits weitere Register. Seit
Februar kauft die EZB Monat fur Monat Anleihen aller Staaten der Eurozone sowie Asset-Backed-
Securities und Pfandbriefe im Volumen von durchschnittlich 60 Mrd. EUR und sorgt damit dafir, dass
das Marktzinsniveau bis auf weiteres niedrig bleibt. Das Kaufprogramm der EZB war urspriinglich auf
ein Volumen von 1.140 Mrd. EUR und bis September 2016 limitiert, sofern sich die Inflations-
erwartungen bis dahin deutlich verbessert hatten. Da jedoch bereits im Laufe des Jahres 2015 klar
wurde, dass die kurzfristigen Inflations- und Konjunkturziele kaum mehr zu erreichen sein wirden,
musste EZB-Chef Mario Draghi bereits Anfang Dezember nachlegen und das Kaufvolumen auf
mindestens 1,5 Bio. EUR mit einem verlangerten Zeithorizont bis mindestens Méarz 2017 aufstocken.
Gleichzeitig wurde der Einlagenzinssatz auf minus 0,3 % p. a. reduziert. Dass die Mérkte offenbar nicht
nur bereit, sondern inzwischen groRtenteils sogar gewillt sind, fur Einlagen negative Zinsen
hinzunehmen und somit sogar einen entsprechenden ,Strafzins“ zu bezahlen, zeigt sich in der
unmittelbar folgenden Enttiuschung in Form eines regelrechten Aktiencrashs (der DAX hat in den
ersten beiden Dezemberwochen ca. 11 % verloren) — die meisten Marktteilnehmer hatten sich noch
mehr erhofft. Dass negative Zinsen auch im langerfristigen Bereich mdglich sind, hat die Schweizer
Nationalbank Mitte Januar 2015 eindrucksvoll unter Beweis gestellt, als die lokalen zehnjahrigen Zinsen
infolge der Entkopplung des Schweizer Franken vom Euro und dem bisherigen Mindestkurs von
1,20 CHF pro EUR unter null gesunken sind.

Dass das vermeintlich vorsichtige Handeln der EZB und die AuRRerungen ihres Présidenten nicht immer
hundertprozentig zusammenpassen, hat sich Anfang Juni gezeigt, als Mario Draghi mit seiner AuRerung
~die Akteure missten mit hdheren Schwankungen selbst klarkommen und die werde es geben*, heftige
Marktturbulenzen ausléste und an den panisch reagierenden Bondmarkten in der Folge innerhalb
kurzester Zeit Wertverluste von rund 600 Mrd. EUR zu verzeichnen waren. Die Rendite zehnjahriger
Bundesanleihen, die im April mit 0,049 % p. a. ihren absoluten Tiefpunkt erreicht hatte, stieg ohne
jegliche fundamentale Begriindung kurzfristig bis auf fast 1 % p. a. an. Der Bund-Future rentierte kurz
zuvor noch im negativen Bereich und erreichte so einen Bewertungskurs von tber 160 Punkten. Eine
solche Bewertung hatte der Markt vorher flr praktisch unmdoglich gehalten. Der darauf folgende
unerwartet schnelle und deutliche Zinsanstieg, in dem nicht wenige Marktteilnehmer schon den Beginn
der Zinswende in der Eurozone sahen, war jedoch nur von kurzer Dauer. In den folgenden Wochen
fielen die Zinsen wieder sukzessive. Die zehnjahrige Bundesanleihen-Rendite sank bis Ende Oktober
wieder auf ca. 0,4 % p. a., bewegte sich in der Folge im Hinblick auf die Unsicherheiten hinsichtlich des
ersten Zinsschrittes der Fed recht volatil zwischen 0,4 und 0,7 % p. a. und stand zum Jahresende
schlie3lich mit 0,6 % p. a. wieder fast da, wo sie zu Beginn des Jahres gestartet war.

Im abgelaufenen Jahr hat sich die geldpolitische Ausrichtung der USA zunehmend von Europa entfernt.
Nachdem die Fed bereits im vergangenen Jahr ihr letztes QE-Programm im Wege des sogenannten
.1apering® beendet hat und sich die Konjunkturaussichten und Arbeitslosenzahlen sukzessive
verbessert haben, wurden Stimmen lauter, die eine Zinserhéhung forderten. Nachdem sich die
Erwartungen hinsichtlich des Zeitpunktes dieses ersten Zinsschrittes fast wochentlich &nderten —
zwischen September 2015 und Ende 2017 schien hier zwischenzeitlich alles mdglich — und so mitunter
auch immer wieder Verunsicherung in die Markte brachten, setzten sich die ,Falken® um Fed-Chefin
Janet Yellen schlieBlich doch bereits im Dezember 2015 durch und beschlossen eine inzwischen
ohnehin bereits durch die Markte vollstandig eingepreiste und beinahe sehnsiichtig erwartete
Leitzinserh6hung um 25 Basispunkte.



Die geldpolitische Schere zwischen den USA und Europa zeigte sich folgerichtig auch in der
Entwicklung des Wechselkurses. Zu Jahresbeginn lag dieser noch bei 1,22 USD/EUR, im Méarz war
man bereits bei einem Kurs von 1,05 USD/EUR angelangt, eine Vielzahl der Marktteilnehmer erwartete
bereits kurzfristig Wechselkursparitat. Diese wurde in Folge der geldpolitischen Unsicherheiten im
Hinblick auf den Beginn des Zinserhéhungszyklus der Fed und vermutlich auch Interventionen der
Notenbank mit Blick auf die Exportwirtschaft jedoch vorerst nicht erreicht, der Wechselkurs bewegte
sich in der Folge recht volatil in einer Bandbreite zwischen etwa 1,14 und 1,06 USD/EUR und lag zum
Jahresende bei 1,09 USD/EUR.

Neben erheblichen geldpolitischen Einflissen wurden die Markte im abgelaufenen Jahr erneut durch
die Entwicklung der Rohstoffpreise hart auf die Probe gestellt. Nachdem der Rohdlpreis bereits im
vergangenen Jahr bis auf etwa 50 USD abgestirzt war, setzte sich diese Entwicklung nach einer
zwischenzeitlichen leichten Erholung im Jahre 2015 fort. Zum Jahresende lag der Preis der Rohélsorte
WTI bei nur noch etwa 37 USD. Der bereits im letzten Jahr heraufbeschworene ,Ol-Krieg” seitens der
OPEC-Staaten — allen voran Saudi-Arabien — scheint sein Ende noch immer nicht gefunden zu haben.
Die Férdermengen werden tendenziell ausgeweitet, das unter Nachhaltigkeitsgesichtspunkten in der
Vergangenheit viel zitierte ,Peak Oil* scheint kein Thema mehr zu sein. Leidtragende sind neben
Entwicklungslandern, deren wirtschaftliche Entwicklung unmittelbar von den Oleinnahmen abh&ngen,
auch die groRen Energiekonzerne sowie die USA, da die vergleichsweise aufwandige (und Gberdies
umweltschadliche) Férderung von Schiefer-Ol bei derart niedrigen Olpreisen stark defizitar ist. Zwar
implizieren sehr niedrige Olpreise eine positive Wirkung auf die Unternehmen in Anbetracht sinkender
Produktions- und Transportkosten. Da die Markte jedoch den Preisriickgang gleichzeitig mit einer
sinkenden Nachfrage seitens der Unternehmen und speziell aus China in Verbindung brachten, was
wiederum eher auf eine konjunkturelle Abschwéachung hinweisen wirde, trug die Entwicklung des
Rohdlpreises im abgelaufenen Jahr allenfalls zu einer temporaren Zunahme der Marktvolatilitaten und
weiterer Verunsicherung bei.

Leid ertragen mussten im abgelaufenen Jahr auch erneut Anleger, die in den Emerging Markets
investiert waren. Insbesondere der spirbare Rickgang des Wirtschaftswachstums in China, der
zweitgrof3ten Volkswirtschaft der Welt, machte den Markten zu schaffen. Erklartes Ziel der chinesischen
Regierung ist ein Wandel von einer stark auf die Industrie fokussierten Volkswirtschaft hin zur
Dienstleistungsorientierung. Demnach wirde man auch temporar negative Effekte fiir den Kapitalmarkt
in Kauf nehmen. Zur Starkung des lokalen Kapitalmarkts hatte China in der jingeren Vergangenheit
diverse MaRnahmen ergriffen zur Offnung der Méarkte auch fiir auslandische Investoren. In der Folge
war es zu einem wahrhaften Boom insbesondere am heimischen Aktienmarkt gekommen. Die so
entstandene Blase kam schlie3lich im Juni zum Platzen, der Shanghai Shenzhen CSI 300 Index verlor
bis Ende August fast die Halfte seines Wertes. Die chinesische Notenbank konnte mittels diverser im
Eilverfahren umgesetzter Ma3nahmen zur Limitierung des Aktienhandels bzw. Kursaussetzung und
mehrerer Leitzinssenkungen hier nur in geringem Male gegensteuern. Neben fortwéahrenden
geopolitischen Spannungen — allen voran der infolge der Terroranschlage von Paris im November
ausgerufene Krieg gegen den ,Islamischen Staat® (I1S), der anhaltende Ukraine-Konflikt, der Krieg in
Syrien, der seinerseits indirekt zu einer Eskalation der européischen Flichtlingsthematik gefiihrt hat
sowie Spannungen in der Turkei — haben unerwartet deutliche wirtschaftliche Einbriiche wie in Brasilien
die Situation in den Emerging Markets entgegen der Erwartungen noch zu Jahresbeginn weiter
verschérft. So hat der Aktienindex MSCI Emerging Markets von April bis August insgesamt fast ein
Drittel seines Wertes verloren. Negative Einflisse auf die Entwicklungs- und Schwellenl&ander
resultierten nicht zuletzt auch aus der relativen Aufwertung des US-Dollar, der im Umkehrschluss die
Lokalwahrungen aufweicht und es den betroffenen Staaten und Unternehmen schwerer macht, ihren
Zahlungsverpflichtungen in US-Dollar nachzukommen. In der Regel fihrt eine deutliche Dollar-
Aufwertung zu Mittelabfliissen aus Investments in Emerging Markets, was den Druck auf entsprechende
Anlagen zusatzlich erhoht.

Einen nicht unerheblichen Einfluss hatte das Geschehen in den Emerging Markets auch auf die
wichtigen Aktienmarkte der entwickelten Welt. Sieht man sich die Jahresanfangs- und Endsténde der
Standardindizes an, kénnte man meinen, es héatte sich um ein eher langweiliges Aktienjahr mit einer
unterm Strich verhalten positiven Entwicklung gehandelt. Schaut man genauer hin, stellt man jedoch
fest, dass die Entwicklung der Mérkte im abgelaufenen Jahr in Anbetracht der Vielzahl der Ereignisse
insbesondere mit (geld-)politischem Hintergrund hochvolatil war. Gestartet war das Jahr mit dem
Terroranschlag auf die Redaktion der franzdsischen Satirezeitschrift ,Charlie Hebdo* sowie mit
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abermaligen Unsicherheiten im Hinblick auf die Finanzierung des griechischen Staatshaushalts, dem
Wabhlsieg der Syriza-Partei und dem anschlieRenden sprichwértlichen ,griechischen Drama“ im
Zusammenhang mit den folgenden Kreditverhandlungen mit der Troika, die zwischenzeitlich wegen
mangelnder Reformbereitschaft der griechischen Regierung erneut den ,Grexit* ins Spiel brachten und
sich letztlich tber Monate hinzogen. Den Aktienmarkten konnte die Griechenland-Diskussion jedoch nur
kurzfristig zusetzen, da inzwischen eine gewisse Gewéhnung der Markte an dieses Thema eingetreten
war und man die mdoglichen Folgen auch des Worst Case (Austritt Griechenland aus dem
Wahrungsraum) fiir nachhaltig tragbar hielt. Da klassische Zinsanlagen inzwischen praktisch keine
Rendite mehr brachten, die Markte Monat fir Monat mit Notenbankgeld geflutet wurden, sich die
Konjunktur gleichzeitig aber noch hinreichend stabil zeigte, suchte sich die Liquiditat ihren Weg in erster
Linie an den Aktienmaérkten. In der Folge setzte der DAX zu einem wahren Héhenflug an und erreichte
im April schlie3lich mit 12.391 Punkten ein neues Allzeithoch, was eine Performance seit Jahresanfang
von ca. 26 % in nur gut drei Monaten bedeutete. Analog zur Zinsentwicklung war jedoch auch dieser
enorme Anstieg nur von kurzer Dauer. Die zunehmenden Diskussionen um den Beginn des Zins-
erhdhungszyklus der Fed sowie die Verunsicherung im Hinblick auf die Effektivitat der Zinspolitik der
EZB — Mario Draghi selbst sprach Anfang September von der Gefahr einer ,negativen Inflation*
(= Deflation) — auf der einen und der erneute Absturz des Olpreises Mitte des Jahres bis unter 40 USD
bei einem tendenziell eher wieder fester werdenden USD sowie der Einbruch in China fihrten
schlieBlich dazu, dass der DAX im August bereits wieder die psychologisch wichtige Marke von
10.000 Punkten unterschritt. Der folgende weit reichende Manipulationsskandal um Dieselfahrzeuge
des groRten europaischen Automobilherstellers, in dessen Folge neben Volkswagen die gesamte flr
die deutsche Wirtschaft auRerordentlich wichtige Automobilbranche an den Pranger gestellt wurde,
fuhrte schlie3lich zu einem weiteren Kursriickgang im DAX bis auf 9.428 Punkte im Low. Die folgende
kurzfristige zwischenzeitliche Erholung bis auf etwa 11.400 Punkte war wiederum nur von kurzer Dauer.
Geopolitische Krisen (Turkei, Russland sowie nicht zuletzt der erneute Terroranschlag in Paris mit 130
Todesopfern und der folgenden allgegenwartigen Terrorangst) auf der einen und geldpolitische
Ankiindigungen und MaRRnahmen auf der anderen Seite (Einlagenzinsreduzierung durch die EZB um
»hur‘ 10 Basispunkte, keine Aufstockung der monatlichen EZB-Kaufe sowie weitere Unklarheit im
Hinblick auf den ersten Zinsschritt der Fed) lie3en den DAX innerhalb von nur zwei Wochen erneut um
ca. 1.250 Punkte fallen. Erst die ersehnte Entscheidung des Fed-Offenmarktausschusses am
16. Dezember 2015, den Leitzins das erste Mal seit fast einem Jahrzehnt um 25 Basispunkte zu
erhohen, konnte den Negativtrend stoppen. Zum Ende des Jahres steht der DAX mit 10.743 Punkten
9,6 % hoher als zu Jahresbeginn, aber langweilig war diese Entwicklung sicher nicht.

Die Kapitalanlagen fir eigene Rechnung erhdhten sich im Berichtsjahr um 3,1 % auf 25.878 TEUR
(Vj. 25.103 TEUR).
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Mit Ausnahme von diversen Kapitalabrufen des Timber-Fonds im Volumen von insgesamt 172 TEUR
sowie der Wiederanlage der laufenden Ertragsausschittungen aus den Wertpapier-Spezial-Sonder-
vermdgen im Volumen von insgesamt 133 TEUR kam es im Berichtsjahr zu keinen nennenswerten
Veranderungen in der Bestandsstruktur.

Einlagen bei
Kreditinstituten
7,7% (V. 5,8%)

Beteiligungen
2,5% (Vj. 2,6%)

Schuldschein-
forderungen
52,1% (Vj. 53,8%)

Aktien und
Investmentanteile
21,5% (Vj. 21,2%)

Kapitalanlagen f.e.R.
25.878 TEUR

Inhaberschuld-
verschreibungen
3,9% (Vj. 4,0%)

Namensschuld-
verschreibungen
12,3% (Vj. 12,6 %)

Das Vermdégen fur Rechnung und Risiko von Arbeithnehmern und Arbeitgebern nahm gegeniber
dem Vorjahr aufgrund entsprechender Beitragseinnahmen insbesondere im Bereich der arbeitgeber-
finanzierten Altersversorgung sowie der erneut positiven Kursentwicklung der gemischten Wertpapier-
Publikumsfondsanteile von durchschnittlich 7,7 % (Vj. 14,3 %), die im Wesentlichen aus der Aktien-
Performance resultierte, um 23,1 % auf 100.915 TEUR (Vj. 81.964 TEUR) zu.

Eigenkapital

Das Eigenkapital der VIFA PF umfasst das Grundkapital, die Kapitalriicklagen, die Gewinnricklagen
sowie den Bilanzgewinn und betragt am Bilanzstichtag 7.516 TEUR.

Das Grundkapital der VIFA PF betragt 5.000.000,00 EUR. Das Eigenkapital besteht aus 5.000.000 auf
den Namen lautenden nennwertlosen Stiickaktien. Die Kapitalriicklage in Héhe von 2.000.000,00 EUR
ist nicht zweckgebunden. Der Bilanzgewinn ergibt sich aus dem Gewinnvortrag des Vorjahres und dem
nach Dotierung der gesetzlichen Riicklage verbleibenden Uberschuss des Geschéftsjahres.

Pensionsfondstechnische Rickstellungen

Es wurden pensionsfondstechnische Ruckstellungen in Héhe von 118.887 TEUR (Vj. 99.692 TEUR)
gebildet. Davon entfielen 100.915 TEUR (Vj. 81.964 TEUR) auf pensionsfondstechnische Riick-
stellungen entsprechend dem Vermdégen fur Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeit-
gebern.

Liguiditat
Der Anteil der Einlagen bei Kreditinstituten betragt 7,7 % von den Kapitalanlagen flr eigene Rechnung

in Héhe von 25.878 TEUR zum Bilanzstichtag. Diese sind weit Uberwiegend in Tagesgeld bei
verschiedenen deutschen Kreditinstituten angelegt. Unter Beriicksichtigung der aktuellen Liquiditats-
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lage, der Falligkeitsstruktur und Liquiditatssituation des Kapitalanlagenbestandes fiir eigene Rechnung
insgesamt sowie der mittelfristigen Liquiditatsplanung, die samtliche planméafRigen Cashflows der
nachsten zehn Jahre beinhaltet, wird die Liquiditatssituation der Gesellschaft als vollkommen
ausreichend angesehen, so dass die VIFA PF jederzeit in der Lage ist, ihren Zahlungsverpflichtungen
nachzukommen.

Personal- und Sozialbericht

Die VIFA PF hat keine eigenen Mitarbeiter/innen. Sie wird Uiber einen Funktionsausgliederungs- und
Dienstleistungsvertrag durch Mitarbeiter/innen des VERKA VK Kirchliche Vorsorge VVaG verwaltet.

Abhangigkeitsbericht
Schlusserklarung zum Bericht des Vorstands Uber
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen gemaR 8§ 312 AktG
Die VIFA PF war im Geschéftsjahr 2015 ein von der Pensionskasse fur die Deutsche Wirtschaft VVaG
(PKDW), Duisburg, abhéngiges Unternehmen i. S. d. § 312 AktG. Der Vorstand der VIFA PF hat
deshalb gemafR 8§ 312 Abs. 1 AktG einen Bericht Uber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen
aufgestellt, der die folgende Schlusserklarung enthalt:
.Der Vorstand erklart, dass die Gesellschaft nach den Umsténden, die ihm in dem Zeitpunkt bekannt
waren, in dem das Rechtsgeschaft vorgenommen wurde, bei jedem Rechtsgeschéft eine

angemessene Gegenleistung erhielt. Berichtspflichtige MaRnahmen wurden weder getroffen noch
unterlassen.*

Sonstige Angaben

Pensionsfondsfremde Geschéafte wurden nicht getatigt.
Die VIFA PF gehdrt dem Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft e. V., Berlin, und der
Arbeitsgemeinschaft fiir betriebliche Altersversorgung e. V., Heidelberg, an.

Nachtragsbericht

Vorgéange von besonderer Bedeutung, die nach dem Schluss des Berichtszeitraums eingetreten sind,
waren nicht zu verzeichnen.

Risikobericht

Das Risikomanagement-System der VIFA PF dient der friihzeitigen Erkennung aller wesentlichen
Risiken, die sich negativ auf die Wirtschaftslage des Unternehmens auswirken oder dessen Bestand
insgesamt gefahrden kénnten.

Ziele des Risikomanagements und Risikopolitik

Zentrales Ziel der etablierten Risikomanagement-Prozesse ist die dauerhafte Sicherstellung der
Risikotragfahigkeit, um die Solvabilitdt des Pensionsfonds auch in Krisensituationen nicht zu geféahrden.
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Grundlage der Risikopolitik der VIFA PF ist ein konservativer Umgang mit allen unternehmens-
individuellen Risiken, wobei im Zweifel das Vorsichtsprinzip gilt — Sicherheit vor Ertrag. Gleichzeitig sind
stabile Ertrage notwendig, um die garantierten Leistungen sicherzustellen und die Eigenmittelbasis und
somit die Risikotragféahigkeit langfristig weiter auf sehr stabilem Niveau halten zu kénnen. Daher wird
angestrebt, stets solche Geschafte zu tatigen, welche bei begrenzter Risikoexposition ein vertretbar
erscheinendes Risiko-Ertrags-Verhaltnis aufweisen. In Bezug auf die Risikosteuerung vorhandener
Risiken ist unter Bertcksichtigung der Wesentlichkeit des Risikos zu priifen, mit welchen wirtschaftlich
vertretbaren Risikosteuerungsmafnahmen Risiken wirksam reduziert werden k&nnen, um ein
ausgewogenes Gesamtrisikoprofil zu erreichen. Die risikostrategischen Vorgaben sowie die tatsachlich
ergreifbaren MalRnahmen der Risikosteuerung missen sich dabei immer an den durch die
Besonderheiten des Geschéaftsmodells sowie durch bestehende Gegebenheiten resultierende
Nebenbedingungen orientieren.

Prozesse und Verfahren des Risikomanagements

Die Gesamtverantwortung fiir das Risikomanagement liegt beim Vorstand der VIFA PF. Im Rahmen
des bestehenden Funktionsausgliederungs- und Dienstleistungsvertrags mit dem VERKA VK Kirchliche
Vorsorge VVaG (VERKA VK) werden delegierbare Risikomanagementdienstleistungen durch den
VERKA VK erbracht.

Das zentrale Risikomanagement des VERKA VK entwickelt Methoden und Verfahren fur die qualitative
und quantitative Erfassung der Risiken, unterstitzt bei Risikotiberwachung und Gesamtrisikosteuerung
und ist fur die Risikoberichterstattung an den Vorstand verantwortlich. Im Rahmen einer vierteljahrlichen
Risikoinventur werden mdoglichst alle Risiken, welche die Vermdgens-, Finanz- oder Ertragslage
wesentlich beeinflussen koénnen, durch die jeweiligen Risikoverantwortlichen der verschiedenen
Fachbereiche identifiziert und mit Unterstiitzung des zentralen Risikomanagements analysiert und
guantifiziert. Hierzu werden zu jedem Risiko Bewertungen hinsichtlich des mdglichen Schaden-
ausmalfles und der korrespondierenden Eintrittswahrscheinlichkeiten vorgenommen. Fir die daraus
abgeleiteten Risikokennzahlen werden gegebenenfalls entsprechende Schwellenwerte vorgegeben. Im
Sinne einer aktiven Risikosteuerung werden konkrete Gegenmal3nhahmen festgelegt, um die aus den
Einzelrisiken resultierenden Risikopotenziale wirksam zu reduzieren. Im Rahmen des entwickelten
Risikotragfahigkeitskonzepts erfolgt neben der quartalsweise stattfindenden Risikoinventur eine
monatliche Analyse und Bewertung der Kapitalanlagerisiken durch das zentrale Risikomanagement.

Eine Beurteilung und transparente Kommunikation der im Risikomanagement-Prozess abgeleiteten
Gesamtrisikolage des Pensionsfonds findet regelmagig in einem Risikokomitee statt, dem neben dem
Vorstand der VIFA PF der Vorstand des VERKA VK, das zentrale Risikomanagement des VERKA VK
und ggf. ausgewahlte Risikoverantwortliche aus den Fachbereichen des VERKA VK angehéren. Das
Risikomanagement der VIFA PF wird standig weiterentwickelt, um den wachsenden Anforderungen
gerecht zu werden, und wird hinsichtlich seiner Effektivitdt und Angemessenheit mindestens im
jahrlichen Turnus durch die Interne Revision gepruft.

Pensionsfondstechnische Risiken

Pensionsfondstechnische Risiken treten bei der VIFA PF unter anderem in Form von biometrischen
Risiken auf, wobei hinsichtlich der Art der Pensionsplane zu unterscheiden ist. Bei leistungsbezogenen
Pensionsplanen kénnen sich insbesondere aufgrund der steigenden Lebenserwartung biometrische
Risiken ergeben, die vom Pensionsfonds zu tragen sind. Dies gilt nicht fiir Ubertragungen unter
Anwendung von § 112 Abs. 1a VAG, bei denen in der Regel das Kapitalanlage- sowie das biometrische
Risiko beim Arbeitgeber verbleiben. Die bestehenden Langlebigkeitsrisiken stehen unter laufender
Beobachtung und werden mit vorsichtigen Kalkulationsansatzen fur Tarifierung und Reservierung
gesteuert. So wird beispielsweise bei versicherten Personen mit hohen Renten eine besonders
ausgepragte Langlebigkeit antizipiert, woraus sich die vorsichtigere Reservierungspolitik ableitet.

Bei den beitragsbezogenen Pensionsplanen tbernimmt der Pensionsfonds bisher kaum nennenswerte
biometrische Risiken, da die Verrentung des Kapitals erst bei Eintritt des Versorgungsfalls auf Basis
dann aktueller biometrischer Rechnungsgrundlagen erfolgt und sich der Uberwiegende Teil der
Versorgungsverhaltnisse derzeit in der Anwartschaftsphase befindet. Die im Rahmen
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beitragsbezogener Pensionsplane aul3erdem tbernommenen Invaliditdts- und Todesfallrisiken sind
nahezu vollstandig durch Ruckversicherung abgedeckt.

Auf Wunsch des groRten Kunden wurden im Jahr 2015 die Mdoglichkeiten geprift, in den
Versorgungsvertragen ein Kapitalwahlrecht zu vereinbaren. Mit der Option auf eine Kapitalleistung
ergeben sich umfassende Auswirkungen auf das versicherungstechnische Risikoprofil der Vertrage.
Abhéngig von der Zinsentwicklung kdnnen Kapitaloptionen (insbesondere bei einer 6konomischen
Betrachtung der Passivseite) sehr werthaltig sein. Im Kontext der betrieblichen Altersversorgung ist
allerdings eher nicht von finanzrationalen Akteuren auszugehen. Folglich wird bisher nicht erwartet,
dass die Kapitaloption tatsachlich in gréBerem Umfang ausgeibt wird. Die verwendeten Sterbetafeln
beinhalten pauschale Abschlége fir die aus dem Kapitalwahlrecht resultierenden Selektionseffekte, so
dass das Selektionsrisiko durch die vorsichtigen biometrischen Rechnungsgrundlagen abgedeckt ist.
Nach Abschluss der umfassenden Prifungen und Abstimmungen mit dem Kunden ist davon
auszugehen, dass die Versorgungsvertrage im Jahr 2016 umgestellt werden, um wahlweise eine
Kapitalleistung statt einer Rentenleistung zu erméglichen.

Aus heutiger Sicht erscheinen die verwendeten biometrischen Rechnungsgrundlagen insgesamt
angemessen. Der hochste Bestandsrechnungszins liegt mit 2,75 % weiterhin deutlich unterhalb der fir
die kommenden Jahre prognostizierten Nettoverzinsung, so dass ohne Berilcksichtigung der
gesetzlichen Anforderungen zur Bildung einer Zinszusatzreserve kurz- bis mittelfristig keine
Realisierung eines Zinsgarantierisikos in Bezug auf die leistungsbezogenen Pensionspléane zu erwarten
ware. Da die Methodik zur Ermittlung der Zinszusatzreserve allerdings nicht die tatséchlichen
Renditeerwartungen des Kapitalanlagenportfolios reflektiert, sondern allein auf den Referenzzinssatz
abstellt, muss unter Beriicksichtigung der Zinsentwicklung damit gerechnet werden, dass ab 2016 eine
Zinszusatzreserve zu stellen ist.

Die mit dem Pensionsfondsgeschaft verbundenen Kostenrisiken werden mit einer entsprechenden
Marge bei der aktuariellen Kalkulation beriicksichtigt. Die tatsachliche Entwicklung der Kosten wird
laufend Uberwacht. Vor dem Hintergrund des planmafiig verlaufenden weiteren Aufbaus des Geschéfts
erwartet die VIFA PF mittelfristig eine sukzessive Verbesserung des Kostenergebnisses. Stornorisiken
spielen aufgrund des gewahlten Vertriebsansatzes eine untergeordnete Rolle.

Marktrisiken

Die Kapitalanlage der VIFA PF ist mit Marktrisiken wie dem Aktienrisiko und dem Zinsadnderungsrisiko
verbunden. Das Wahrungsrisiko spielt aufgrund der weitgehenden Fokussierung auf Anlagen in der
Eurozone eine untergeordnete Rolle. Zur Quantifizierung, Analyse und Steuerung der Marktrisiken
sowie zur Beurteilung der Risikotragfahigkeit kommen interne Stresstests, Szenarioanalysen sowie
Asset-Liability-Untersuchungen zum Einsatz.

Das Vermogen fir eigene Rechnung, welches Kapitalanlagen fir leistungsbezogene Pensionsplane
sowie fir Rentenbezieher aus beitragsbezogenen Pensionsplanen umfasst, ist Uberwiegend im
festverzinslichen Bereich (Schuldscheindarlehen, Namensschuldverschreibungen, Inhaberschuld-
verschreibungen, Rentenspezialfonds sowie kurzfristige Festgelder) investiert. Oberstes Ziel ist die
Sicherheit der Kapitalanlage bei mdglichst nachhaltig stabilen Ertrégen. Zur Umsetzung dieser Ziele
beinhaltet das Portfoliospektrum neben der Direktanlage in festverzinsliche Papiere Anteile an vier
Rentenspezialfonds mit Schwerpunkten auf EUR-Unternehmensanleihen, européische Staatsanleihen,
internationale Unternehmens- und Wandelanleihen sowie Emerging-Markets-Staatsanleihen. Dariiber
hinaus bestehen Investments in eine Kommanditbeteiligung, welche Giberwiegend in Windkraftanlagen
investiert, sowie in einen Timber-Fonds. Damit wird ein erhdhter Grad an Diversifikation Uber die
verschiedenen Assetklassen hinweg erreicht. Vor dem Hintergrund des unverandert aul3erst niedrigen
Zinsniveaus bestehen mittelfristig deutliche Wiederanlagerisiken, welche die Ertragssituation des
Pensionsfonds in zuklnftigen Jahren spirbar belasten kénnten, wenn das Niedrigzinsumfeld Uber einen
langeren Zeitraum bestehen bleiben sollte, ohne dass es zumindest mittelfristig zu merklichen
Zinsanstiegen kommt.

Den Anlagerisiken wird insgesamt durch eine adaquate Portfoliostruktur sowie durch ein umfassendes
Kapitalanlagenrisikomanagement Rechnung getragen. Die Zinssensitivitdt des Bestandes der
verzinslichen Anlagen fir eigene Rechnung ist in Anbetracht einer durchschnittlichen gewichteten



modifizierten Duration von 6,2 als moderat zu bezeichnen. Im unwahrscheinlichen Falle eines
Zinsschocks — hierzu wird eine plétzliche Zinsdnderung um 100 Basispunkte unterstellt — wirden die
Zeitwerte der Kapitalanlagen einschlie3lich der Fondsinvestments fir eigene Rechnung ceteris paribus
um 1.584 TEUR sinken bzw. steigen, wobei hier insofern vereinfacht gerechnet wurde, dass die
Besonderheiten des im Bestand befindlichen von der Zinskurvensteilheit abhangigen strukturierten
Produkts (Steepener) nicht berlicksichtigt wurden. Per 31. Dezember 2015 betrug der Anteil der
Aktienanlagen lediglich 1,4 % des Vermdogens fiir eigene Rechnung (6konomische Aktienquote). Das
Aktienrisiko ist demnach als gering einzustufen. Ab August 2017 besteht bei dem im Bestand
befindlichen Steepener-Schuldscheindarlehen (einfach strukturiertes Produkt) im Zusammenhang mit
der dann beginnenden Phase einer variablen Verzinsung, welche von der Steilheit der Zinsstrukturkurve
abhéngt, das Risiko einer Nullverzinsung.

Bei beitragsbezogenen Pensionsplénen ist die Kapitalanlagestruktur in der Anwartschaftsphase durch
vertraglich vereinbarte LifeCycle-Modelle grundsétzlich vorbestimmt, das Marktrisiko oberhalb der durch
VIFA PF zugesagten Mindestleistung wird durch den Arbeitnehmer bzw. Arbeitgeber getragen. Das
Kapitalanlagerisiko der VIFA PF ist dabei auf die Garantie der gezahlten Gesamtbeitrage abziiglich der
Beitrage fur biometrische Risiken begrenzt. Das Vermogen fir Rechnung und Risiko von Arbeithehmern
und Arbeitgebern unterliegt einem dynamischen Risikosteuerungssystem, das auf die Sicherstellung
der garantierten Mindestleistung ausgerichtet ist. Im Verlauf des Jahres 2015 mussten diesbeziiglich
keine risikosteuernden Mafl3nahmen ergriffen werden.

Kreditrisiken

Kreditrisiken bestehen fiur die VIFA PF in der Mdglichkeit negativer Bonitatsveranderungen von
Emittenten, Geschéaftsparteien und anderen Schuldnern, wobei die mit festverzinslichen Kapitalanlagen
verbundenen Kreditrisiken den grofiten Stellenwert einnehmen. Im Rahmen der Risikosteuerung
kommen verschiedene Instrumente wie Vorgaben zu Ratingklassen und Begrenzungen im Hinblick auf
Mischung und Streuung zum Einsatz, um einen hohen Grad an Diversifikation sowie ein ausgewogenes
Chance-Risiko-Verhéaltnis auf Gesamtportfolioebene zu ermdglichen. Durch die bestehenden
Investments mittels verschiedener Spezialfondsmandate (europédische Unternehmensanleihen,
europdische Staatsanleihen, internationale Unternehmens- und Wandelanleihen, Staatsanleihen,
Emerging Markets) wird ein hoher Grad an Diversifikation erreicht. Per 31. Dezember 2015 hatten alle
festverzinslichen Anlagen im Direktbestand fir eigene Rechnung ein S&P-Rating von A- oder besser.
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Die Ratingstruktur des Bestandes der Kapitalanlagen fiir eigene Rechnung stellt sich zum
Bilanzstichtag wie folgt dar; bei den nicht gerateten Anlagen handelt es sich weit Uberwiegend um
Fondsinvestments, fur die kein Rating auf der Fondsebene vorliegt und eine Durchschau wie im Falle
von Publikumsfondsanteilen nur eingeschrankt moglich ist:

. Buchwert
172 0,67
AA+ 615 2,38
AA 206 0,80
AA- 6.238 24,11
7.233 27,96
A+ 1.322 5,11
A 4.316 16,68
A- 1.513 5,85
7.150 27,64
BBB+ 656 2,53
BBB 6.010 23,22
BBB- 528 2,04
BBB+ bis BBB- 7.193 27,79
21576 83,39
BB+ 362 1,40
BB 81 0,31
BB- 21 0,08
BB+ bis BB- 465 1,79
B+ 30 0,11
B 0 0,00
B- 3 0,01
0
B+ bis CCC-C
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Der Bestand der verzinslichen Anlagen fir eigene Rechnung (Inhaberschuldverschreibungen
einschlieBlich indirekter Anlagen in Spezial-Sondervermdgen, Schuldscheindarlehen und Namens-
schuldverschreibungen) verteilt sich zum Bilanzstichtag wie folgt auf die unterschiedlichen
Emittentenklassen:

m Staat
Bank

m Corporate

Liquiditatsrisiken

Die ausgewogene Laufzeitenstreuung im Rahmen des Durationsmanagements bei festverzinslichen
Anlagen ermdglicht auch fur die kommenden Jahre eine sichere Liquiditatsplanung und somit eine
Minimierung von kurzfristigen Liquiditatsrisiken. Eine flexible Disposition wird durch einen
entsprechenden Anteil kurzfristiger Festgeldanlagen sichergestellt.

Marktliquiditatsrisiken werden im Anlageprozess der VIFA PF berucksichtigt, indem weitestgehend
Anlagen mit hoher Fungibilitat ausgewahlt werden. Durch eine hinreichende Diversifikation wird die
jederzeitige Liquiditat auch bei unerwarteter Marktenge in einzelnen Assetklassen gewahrleistet.

Operationale Risiken

Operationale Risiken konnen sich durch fehlerhafte Prozesse, organisatorische Schwachstellen,
menschliche oder technische Fehler, externe Einflisse oder rechtliche Probleme materialisieren. Im
Rahmen der Risikoinventur kommen unter anderem Experteninterviews und Szenariotechniken zum
Einsatz, um eine mdglichst frihzeitige Erkennung der Einzelrisiken zu ermdglichen und zeitnah
entsprechende Gegensteuerungsmafinahmen festlegen zu kénnen.

Die Interne Revision fuhrt regelméRige Prufungen der in der Geschéaftsorganisation des Dienstleisters
VERKA VK etablierten Prozesse und Systeme durch und hilft, diesbezligliche Schwachstellen friihzeitig
aufzudecken und damit verbundene operationale Risiken zu reduzieren. Zur Bewaltigung von Notféllen
und Krisen wird eine umfassende Notfall- und Kontinuitatsplanung als unverzichtbar angesehen, damit
die Kontinuitat der wichtigsten Unternehmensprozesse und -systeme auf Gesamtunternehmensebene
jederzeit gewébhrleistet ist. Hierbei sind auch die in Krisensituationen notwendigen Organisations-,
Entscheidungs- und Kommunikationsstrukturen festzulegen.

Sonstige Risiken

Neben den bereits ausfihrlich dargestellten Risikoarten werden auch Konzentrationsrisiken,
Reputationsrisiken sowie strategische Risiken in den Risikomanagement-Prozess der VIFA PF
einbezogen. Dabei werden wechselseitige Abhangigkeiten, welche mit den anderen Risikoarten
bestehen, berticksichtigt.

Ein relevantes Konzentrationsrisiko besteht fur die VIFA PF darin, dass eine vergleichsweise hohe
Abhéngigkeit des Geschaftsmodells von den Geschéftsbeziehungen mit einzelnen Grol3kunden
besteht. Die VIFA PF steht daher intensiv im persénlichen Kontakt zu ihren Kunden und pflegt
besonders vertrauensvolle Kundenbeziehungen.
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Das im Kapitalanlagen-Portfolio fir eigene Rechnung befindliche einfach strukturierte Steepener-
Schuldscheindarlehen, dessen Verzinsung ab August 2017 variabel und von der Steilheit der Zinskurve
abhéngig ist, stellt im Hinblick auf das Zinsausfall- und das Kreditrisiko ebenfalls eine bedeutsame
Risikokonzentration dar.

Zusammenfassende Darstellung der Risikolage

Durch das Risikomanagementsystem der VIFA PF werden wesentliche oder bestandsgefahrdende
Risiken friihzeitig erkannt. Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass sich gegenwartig keine
Entwicklungen abzeichnen, die den Fortbestand der Gesellschaft gefahrden. Mit einer aufsichtsrecht-
lichen Solvabilitaitsquote von 248,9 % verfligt der Pensionsfonds uber eine sehr solide Eigenmittel-
ausstattung. Die Risikotragfahigkeit des Kapitalanlagen-Stressszenarios ist mit einer Risikoauslastung
i. H. v. 3,4 % uneingeschrankt gegeben. Allen identifizierten und bewerteten Risiken steht ausreichend
Risikodeckungsmasse gegenuber.
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Prognose- und Chancenbericht

Nach Einschatzung der Volkswirte und Analysten dirfte das Umfeld fur die Kapitalméarkte auch in 2016
von einem wenig dynamischen, aber anhaltendem Wachstum bei gleichzeitig eher geringem
Inflationstrend bestimmt werden. Samtliche Konjunkturszenarien sind jedoch mit erheblichen
Unsicherheiten behaftet. Der Preisverfall vor allem beim Rohdl wird dabei allerdings von den
Marktteilnehmern inzwischen nicht mehr als konjunkturférderlich, sondern als eher belastend gewertet.
Die insgesamt undurchsichtige und wenig belastbare Gemengelage wird die Notenbanken — primar in
Europa — weiter auf dem Plan halten und zur Fortfihrung der hochexpansiven Geldpolitik animieren.
Die Diskussionen ranken darum, ob der Euro mit einer Paritat von zur Zeit etwa 1,10 zum US-Dollar
schwach oder stark bewertet ist, ob die wirtschaftliche Entwicklung in den USA durch einen robusten
Aufschwung oder eine schon wieder schwachelnde Konjunktur gepragt ist und wie die letzten
volkswirtschaftlichen Daten aus dem Reich der Mitte (China) Uberhaupt zu werten sind. Die
offensichtlich zunehmenden politischen ,Zerwirfnisse in Europa mit einem drohenden Ende des
Schengen-Abkommens im Zusammenhang mit der Flichtlingsdiskussion, Diskussionen um einen
moglichen ,Brexit® und die noch immer ungelésten Fragen der Finanzierbarkeit des griechischen
Staatshaushaltes, tragen ebenso zu anhaltender Anspannung und Verunsicherung bei. Dabei konnen
zusatzliche Schockereignisse — wie in den vergangenen Monaten gehauft festgestellt — nicht
ausgeschlossen werden. Zusammenfassend konstatieren Analysten und Volkswirte einen insgesamt
schwachen konjunkturellen Trend mit allerdings stabilem Zyklus. Das weltwirtschaftliche Wachstum in
2016 wird zurzeit auf knapp unter 3 % geschétzt, die Zinsen fur 10jahrige US-Treasuries zum
Jahresende auf etwa 2,5 % und die fur deutsche Bundesanleihen auf 0,5 %. Vor diesem Hintergrund
wird den Aktienmarkten — nach den jingsten Uberraschenden Einbriichen zum Jahresbeginn —
durchaus ein gewisses Erholungspotential zugetraut.

Unter Berlcksichtigung dieser Tatsachen sind die Aussichten fiir die Lebensversicherungswirtschaft
und insbesondere die betriebliche Altersversorgung als weiterhin eher moderat einzuschatzen. Das
anhaltende Niedrigzinsniveau fordert die Branche zunehmend heraus, die abgegebenen Garantien und
Versorgungszusagen mit hoheren Risikoaufschldgen bei den Kapitalanlagen zu ,erkaufen®, da die
klassischen Kapitalanlagen zunehmend weniger Rendite ,abwerfen®. Letztlich bleibt aber abzuwarten,
ob die erzielbaren Renditen das erhohte Risiko rechtfertigen.

Basierend auf den bestehenden stabilen Kundenbeziehungen rechnet die VIFA PF auch im
kommenden Jahr mit weiterem moderatem Wachstum und steigenden Beitragseinnahmen.
Entsprechendes Neugeschéft ist zum einen aus den Rahmenvereinbarungen zur Umstellung
vermogenswirksamer Leistungen auf altersvorsorgewirksame Leistungen (AVWL) absehbar,
andererseits werden zusétzliche Beitragseinnahmen aus weiteren Ubernahmen von
Versorgungsverpflichtungen erwartet. Aufgrund der steigenden Anzahl von Leistungsempfangern geht
die Planung fiir das Jahr 2016 jedoch auch von sich leicht erhéhenden Versorgungsleistungen aus. Aus
heutiger Sicht ist mit keiner Erhdhung der Verwaltungskosten zu rechnen. Das Ergebnis aus
Kapitalanlagen fur eigene Rechnung 2016 wird nach dem derzeitigen Stand der Planungen auf dem
Niveau des Jahres 2015 liegen. Die Plan-Nettoverzinsung belauft sich dementsprechend auf 3,7 %.

Die Gesellschaft geht trotz der voraussichtlichen Dotierung der Zinszusatzreserve von einem leicht tber
dem Vorjahr liegenden Jahresergebnis aus.
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Zur Ausweitung und Festigung des Geschéftsvolumens und der Ertragskraft der Gesellschaft
beabsichtigt die VIFA PF den Kauf von Bestéanden aus dem Pensionsfondssektor. Zurzeit befindet sich
die Geschéftsfihrung nach einer abgeschlossenen Due Diligence in abschlieRenden Verkaufs-
verhandlungen mit den Aktiondren eines Pensionsfonds. Die Zustimmung der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) zum Kauf liegt bereits vor. Die Verkaufsverhandlungen sollen im
ersten Halbjahr 2016 abgeschlossen sein. Es ist vorgesehen, die Gesellschaft nach einem Kauf
rickwirkend zum 1. Januar 2016 auf die VIFA PF zu verschmelzen.

Berlin, den 4. April 2016

Der Vorstand

Andreas Fritz Bernd Walgenbach
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Bilanz zum 31. Dezember 2015
AKTIVA EUR

A.

Immaterielle Vermdgensgegenstéande

I. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten

Kapitalanlagen

I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen
und Beteiligungen
1. Beteiligungen

Il. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und
andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

2. Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere

3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen

3.192.611,87
13.500.000,00

4. Einlagen bei Kreditinstituten

Vermdgen fur Rechnung und Risiko von

Arbeitnehmern und Arbeitgebern

|.  Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko
von Arbeitnehmern und Arbeitgebern

Il. Sonstiges Vermdgen

Forderungen

|. Forderungen aus dem Pensionsfondsgeschaft an:
1. Arbeitgeber und Versorgungsberechtigte

Il. Sonstige Forderungen

Sonstige Vermogensgegenstande

|. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand

Il. Andere Vermdgensgegenstande

Rechnungsabgrenzungsposten
I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten

Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

Summe der Aktiva

EUR EUR
653.934,87
5.552.818,97
997.500,00
16.692.611,87

1.981.181,06 25.224.111,90 25.878.046,77

100.897.683,92

16.887,24 100.914.571,16

0,00

95.778,88

292.340,90

46.051,40

217.338,40

6.810,77

127.450.940,28

EUR

Vorjahr

D
S

664.264,74

5.317.428,80

997.500,00

3.154.278,54

13.500.000,00

1.469.448,34

81.949.811,14

14.552,30

62.461,20

444.963,76

45.341,62

217.935,50

6.810,77

107.844.798,71

Ich bescheinige hiermit entsprechend § 73 VAG, dass die im Sicherungsvermdgensverzeichnis aufgefihrten Vermdgensanlagen den

gesetzlichen und aufsichtsbehdrdlichen Anforderungen geman angelegt und vorschriftsmaRig sichergestellt sind.

Berlin, den 4. April 2016

Regina Schmidt-Kéhler
Treuh&nderin



PASSIVA

A. Eigenkapital
I. Eingefordertes Kapital
Gezeichnetes Kapital
abziglich nicht eingeforderter ausstehender Einlagen

Il. Kapitalriicklage

lll. Gewinnriicklagen
1. gesetziche Ricklage

IV. Bilanzgewinn

B. Pensionsfondstechnische Rickstellungen
|. Beitragsubertrage

Il. Deckungsriickstellung
1. Bruttobetrag
2. davon ab:
Anteil fur das in Ruckversicherung gegebene
Pensionsfondsgeschaft

Ill. Rickstellung fur noch nicht abgewickelte
Versorgungsfélle

IV. Rickstellung fir erfolgsabhangige und
erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung
fiir eigene Rechnung

C. Pensionsfondstechnische Rickstellungen ent-
sprechend dem Vermdégen fir Rechnung und
Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern
I. Deckungsriickstellung

D. Andere Riickstellungen
I. Steuerriickstellung

Il. Sonstige Rickstellungen

E. Depotverbindlichkeiten aus dem in Riick-
versicherung gegebenen Pensionsfondsgeschaft

F. Andere Verbindlichkeiten
I. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem
Ruckversicherungsgeschéaft

Il. Sonstige Verbindlichkeiten

Summe der Passiva
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EUR EUR

5.000.000,00
0,00 5.000.000,00
2.000.000,01

25.798,77

490.176,60

95.484,59

16.543.236,04

42.744,48 16.500.491,56

34.359,55

1.341.661,81

75.433,00

37.200,00

80.855,64

812.163,11

100.914.571,16

127.450.940,28 [

EUR

Vorjahr

5.000.000,00

2.000.000,01

7.515.975,38 152.320,53
84.041,22
16.430.697,53

45.713,23

7.085,03

17.971.997,51 [ MEASHELEATA10)

81.964.363,44

27.959,00

112.633,00

42.744,48 45.713,23

74.492,51

893.018,75

.
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Es wird bestatigt, dass die in der Bilanz unter den Posten B.Il. und C.I. der Passiva eingestellte Deckungsriickstellung unter Beachtung des
§ 341f HGB sowie der auf Grund des 8§ 116 Abs. 1 VAG erlassenen Rechtsverordnungen berechnet worden ist.
Frau Schmidt-Kéhler und Herr Kdhler stehen in keinem verwandtschatftlichen Verhaltnis zueinander.

Berlin, den 4. April 2016

Arnd Koéhler

Verantwortlicher Aktuar
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Gewinn- und Verlustrechnung
far die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2015

EUR

I. Pensionsfondstechnische Rechnung

1

10.

11.

12.

13

. Verdiente Beitrége fiir eigene Rechnung
a) Gebuchte Bruttobeitrage
b) abgegebene Rickversicherungsbeitrage
c) Veranderung der Bruttobeitragstbertrage

14.536.695,45
80.053,22

. Beitrage aus der Brutto-Riickstellung fiir Beitragriickerstattung

. Ertrage aus Kapitalanlagen
a) Ertrage aus Beteiligungen
b) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen
aa) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen
c) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen
d) Ertrage aus Zuschreibungen

. Nicht realisierte Gewinne aus Kapitalanlagen
. Sonstige pensionsfondstechnische Ertréage fur eigene Rechnung

. Aufwendungen fiir Versorgungsfélle fir eigene Rechnung
a) Zahlungen fir Versorgungsfalle
aa) Bruttobetrag
bb) Anteil der Ruckversicherer
b) Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfalle
aa) Bruttobetrag

1.371.713,26
5.070,48

. Veranderung der Ubrigen pensionsfonds-
technischen Netto-Ruckstellungen
a) Deckungsrickstellung
aa) Bruttobetrag
bb) Anteil der Ruckversicherer

. Aufwendungen fiir erfolgsabhangige und erfolgsun-
abhéangige Beitragsriickerstattung fiir eigene Rechnung

. Aufwendungen fiir den Pensionsfondsbetrieb fiir eigene Rechnung
a) Abschlussaufwendungen
b) Verwaltungsaufwendungen

Aufwendungen fir Kapitalanlagen

a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von Kapital-
anlagen, Zinsaufwendungen und sonstige
Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen

c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen

Nicht realisierte Verluste aus Kapitalanlagen
Sonstige pensionsfondstechnische Aufwendungen fiir eigene Rechnung

. Pensionsfondstechnisches Ergebnis fiir eigene Rechnung

IIl. Nichtpensionsfondstechnische Rechnung

1

. Sonstige Ertrage

. Sonstige Aufwendungen

. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit

. Steuern vom Einkommen und Ertrag

. Jahresuberschuss

. Gewinnvortrag/Verlustvortrag aus dem Vorjahr (Vj.)

. Einstellungen in Gewinnriicklagen
a) in die gesetzliche Ricklage

. Bilanzgewinn

EUR

14.456.642,23
11.443,37

37.151,13
904.993,80

194.447,26
0,00

1.366.642,78

27.274,52

19.062.746,23
2.968,75

64.991,16
424.464,19

81.680,47
500,20
7.051,12

632,95

245.090,00

EUR

14.445.198,86

95.142,12

1.136.592,19
5.935.290,89

283.177,07

1.393.917,30

19.065.714,98

186.719,98

489.455,35

89.231,79
12.518,06
2.257,78

655.585,89

-244.457,05
411.128,84
47.474,00
363.654,84

152.320,53

25.798,77

490.176,60

EUR
Vorjahr

12.855.615,73
73.479,73
6.900,44

93.792,99

39.446,32
965.535,77

72.380,13
12.190,24

177.067,20

1.089.012,16

5.070,48
-1.562,72
21.661.199,81
2.707,26

354.202,83

106.521,32

433.284,38

5. 0
A7

3.352,25

d 7
1.040,94

9
370.468,32

370.468,32
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Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der vorliegende Jahresabschluss wurde gemaR dem Handelsgesetzbuch (HGB), der Verordnung tber
die Rechnungslegung von Pensionsfonds (RechPensV) sowie nach den einschlagigen Vorschriften des
Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt. Es wurde das Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) in der bis
31. Dezember 2015 gultigen Fassung verwendet.

Fur die Aufstellung des Jahresabschlusses waren die nachfolgenden Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden maf3gebend.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Immaterielle Vermoégensgegenstadnde werden mit den Anschaffungskosten aktiviert und planmaRig
linear abgeschrieben.

Die Beteiligungen werden nach dem gemilderten Niederstwertprinzip mit den Anschaffungskosten
vermindert um erforderliche Wertberichtigungen bewertet.

Bei den Kapitalanlagen fur eigene Rechnung sind die Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdgen und anderen nicht festverzinslichen Wertpapiere grundsatzlich zu Anschaffungs-
kosten angesetzt und gemafl 88 253 Abs. 1 S. 1 und Abs. 4, 341b Abs. 2 HGB nach dem strengen
Niederstwertprinzip bewertet worden. Inhaberschuldverschreibungen mit einem Buchwert von
998 TEUR und Investmentanteile mit einem Buchwert in Hohe von 5.056 TEUR sind dem
Anlagevermégen zugeordnet und werden nach dem gemilderten Niederstwertprinzip geman
§ 253 Abs. 3 HGB bewertet. Die Schuldscheindarlehen mit einem Buchwert in Hohe von 13.500 TEUR
werden ebenfalls nach dem gemilderten Niederstwertprinzip gemaf 8 253 Abs. 3 HGB bewertet und
mit den Anschaffungskosten angesetzt. Namensschuldverschreibungen werden in Hohe ihres
Nennwertes ausgewiesen. Die Bewertung der Zero-Namensschuldverschreibung erfolgt zu Anschaf-
fungskosten zuziglich der als realisiert geltenden Zinsen. Einlagen bei Kreditinstituten werden mit dem
Nennwert bewertet.

Das Vermogen fur Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern werden gemafl
§ 341d HGB zu Zeitwerten bilanziert.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, sonstige Forderungen und andere Vermdégensgegenstande
werden mit dem Nennwert bewertet.

Die unter den aktiven Rechnungsabgrenzungsposten ausgewiesenen noch nicht falligen Zinsen werden
zum Nominalwert bilanziert.

Ausgaben, soweit sie Aufwendungen nach dem Bilanzstichtag darstellen, wurden in die sonstigen
Rechnungsabgrenzungsposten einbezogen.

Die Beitragsubertrage wurden fir jeden Vertrag einzeln und unter Berlcksichtigung der jeweiligen
Beitragsfalligkeit berechnet.

Im Rahmen leistungsbezogener Pensionsplane sowie laufender Versorgungsverpflichtungen aus
beitragsbezogenen Pensionsplanen hat die VIFA PF versicherungsformige Garantien Ubernommen.
Die Deckungsrickstellung fir diese Verpflichtungen wird gemaR 88 341f Abs. 1, 252 Abs. 1 HGB
einzelvertraglich nach der prospektiven Methode ermittelt. Die Bewertung dieser Verpflichtungen erfolgt
unter Verwendung der jeweils aktuellen Ausscheideordnungen gemafR den Empfehlungen der
Deutschen Aktuarvereinigung e. V. Fiur vor dem 1. Januar 2005 tibernommene Verpflichtungen wurde
die Deckungsrickstellung entsprechend den Empfehlungen der Deutschen Aktuarvereinigung e. V.
verstarkt, um der gestiegenen und weiter steigenden Lebenserwartung Rechnung zu tragen. Vor dem
1. Januar 2007 entstandene Versorgungsverpflichtungen wurden mit einem Rechnungszins in Hohe
von 2,75 % bewertet. Die im Zeitraum vom 1. Januar 2007 bis 31. Dezember 2011 entstandenen
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Versorgungsverpflichtungen wurden mit einem Rechnungszins in Hoéhe von 2,25 % bewertet, im
Zeitraum 1. Januar 2012 bis 31. Dezember 2014 begriindete Versorgungsverpflichtungen mit einem
Rechnungszins von 1,75%, spater begrindete mit einem Rechnungszins in Hohe von 1,25 %. Der
hochste im Bestand verwendete Rechnungszins ist damit kleiner als der Referenzzins zum
31. Dezember 2015 nach § 2 Abs. 2 Verordnung Uber Rechnungsgrundlagen fiir die Deckungs-
rickstellung von Pensionsfonds (PFDeckRV). Eine Zinszusatzreserve ist deswegen zum
31. Dezember 2015 nicht zu bilden.

Die Deckungsriickstellung entsprechend dem Vermdgen fiir Rechnung und Risiko von Arbeithehmern
und Arbeitgebern ergibt sich fir Verpflichtungen aus beitragsbezogenen Pensionsplanen nach
88 341f Abs. 1, 252 Abs. 1 HGB einzelvertraglich als Zeitwert der auf das jeweilige Versorgungs-
verhéltnis entfallenden Fondsanteile. Zur Berlicksichtigung der von der VIFA PF Ubernommenen
versicherungsformigen Garantie der Mindestleistung wurde diese Deckungsriuckstellung einzel-
vertraglich mit der prospektiv berechneten Vergleichsdeckungsrickstellung fiir die Mindestleistung
maximiert. Die Vergleichsdeckungsruckstellung wurde dabei einzelvertraglich durch Abzinsung der
garantierten Mindestleistung ermittelt, wobei die Mindestleistung der Summe der eingezahlten Beitréage
entspricht, soweit sie nicht rechnungsmafig fur einen biometrischen Risikoausgleich verbraucht
wurden. Fir die Abzinsung wurde das Minimum aus dem jeweiligen Héchstrechnungszins geméaR 8§ 1
PFDeckRV und dem Referenzzins geméaR § 2 PFDeckRV verwendet.

Soweit die VIFA PF im Rahmen leistungsbezogener Pensionsplane keine versicherungsformigen
Garantien ubernommen hat, wird die Deckungsruckstellung fur diese Verpflichtungen in Hohe des
Zeitwerts des zugehdrigen Versorgungsvermogens unter der Deckungsriickstellung entsprechend dem
Vermogen fur Rechnung und Risiko von Arbeitnehmern und Arbeitgebern bilanziert.

Die Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versorgungsfalle wird gemafll § 341g HGB fir die
Verpflichtung aus den bis zum Ende des Geschéftsjahres eingetretenen, aber noch nicht abgewickelten
Versorgungsfallen gebildet.

Die Zufuhrung zur Rickstellung fir erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattung
fur eigene Rechnung ergibt sich unter Beriicksichtigung der Pensionsfonds-Mindestzufiihrungs-
verordnung aus dem Uberschuss des Geschéftsjahres.

Die Bewertung der anderen Rickstellungen erfolgt mit dem nach verninftiger kaufméannischer
Beurteilung notwendigen Erfillungsbetrag.

Die Depotverbindlichkeiten sind in der Hohe ausgewiesen, in der sie vom Ruckversicherer tberlassen
worden sind.

Andere Verbindlichkeiten werden in Hohe des Erflllungsbetrags ausgewiesen.



Erlauterungen zur Bilanz

Entwicklung der im Aktivposten A, B | bis B Il
erfassten Kapitalanlagen

Bilanz- Silanz
. . . Abschrei- |Zuschrei werte
Aktivposten werte Zugénge | Abgange 0
. bungen [ bungen |Geschafts
Vorjahr i

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

A. Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. Entgeltlich erworbene
Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und &hnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 0 0 0 0 0 0

Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen

. Beteiligungen 664 0 10 0 0 654

. Sonstige Kapitalanlagen

. Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermégen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 5.318 1.826 1.590 1 0 5.553

. Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 997 0 0 0 0 997

. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 3.154 39 0 0 0 3.193
b) Schuldscheinforderungen und
Darlehen 13.500 0 0 0 0 13.500

. Einlagen bei Kreditinstituten 1.469 512 0 0 0 1.981

. Summe B. Il 24.438 2.377 1.590 1 0 25.224

Insgesamt 25.102 2.377 1.600 1 0 25.878
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Im Bestand der Gesellschaft befindet sich ein kapitalgarantiertes strukturiertes Schuldscheindarlehen
mit Einlagensicherung im Nominalwert von 5.000 TEUR mit einer Restlaufzeit von 12 Jahren.
Das Darlehen ist zum Bilanzstichtag fur einen Zeitraum von weiteren sieben Monaten fest verzinst mit
einem Zinskupon von 4,60 % p. a. Anschlie3end ist das Darlehen fir ein weiteres Jahr fest verzinst mit
einem Zinskupon von 3,75 % p. a. Fiur den nachfolgenden Zeitraum von 10 Jahren ist das Darlehen mit
einer variablen Verzinsung ausgestattet, die sich aus der Differenz zwischen zwei Referenzzinssatzen
ergibt und mindestens 0,0 % und maximal 8,00 % p. a. betragt. Der Emittent hat erstmals im Jahr 2017
und anschlieend jahrlich ein Kiindigungsrecht.

Die vergleichsweise hohe Verzinsung in der anfanglichen Fixkuponperiode resultiert aus der
Vereinnahmung von Préamien fir die eingebetteten Derivate. Eine Pflicht zur Trennung der derivativen
Bestandteile besteht nicht.

Entwicklung der im Aktivposten C |
und C Il erfassten Kapitalanlagen

. Nicht rea- Nicht rea- .
Bilanzwerte Bilanzwerte

varfan Zugange Abgéange I|S|grte lisierte etz
Gewinne Verluste

Kapitalanlagearten

Sonstige Kapitalanlagen

. Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermégen und
andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere 100.379

. Vertrage bei Lebens-
versicherungsunternehmen 466 18 2 14 0 496

. Einlagen bei Kreditinstituten 35 0 12 0 0 23

. Sonstiges Vermoégen

. Forderungen fur Rechnung
und Risiko von Arbeitnehmern
und Arbeitgebern 14 17 14 0 0 17

Insgesamt 81.964 15.976 2.948 5.935 12 100.915



Gegenuberstellung der Zeitwerte und Buchwerte
der Kapitalanlagen

Zeitwerte Buchwerte Bewertungs-

pCTEE el 31.12.2015 31.12.2015 reserven

Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen

. Beteiligungen

. Sonstige Kapitalanlagen

. Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermogen und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere

. Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere

. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen
b) Schuldscheinforderungen und Darlehen

. Einlagen bei Kreditinstituten

Insgesamt

Die geringfugige Wertminderung der Anteile am Aquila Sachwert-Basisfonds | (Wald) S.A. i. H. v.
8 TEUR (Buchwert 468 TEUR, Zeitwert 460 TEUR) resultiert zum Grof3teil aus einer Abwertung des
australischen Dollars (AUD), in der ein Waldinvestment denominiert ist, gegen die Fondswéhrung EUR
sowie aus noch vergleichsweise hohen Anlaufkosten des Fonds. Mittelfristig wird in Verbindung mit
einer allméhlich erwarteten Entspannung an den Rohstoffmérkten von einer Erholung des
Wechselkurses ausgegangen. Da zudem der Anteil des AUD-Investments aufgrund von
Folgeinvestitionen inzwischen merklich reduziert und das Fondsvolumen dementsprechend erhdht
wurde, was sich wiederum positiv im Hinblick auf die Kostenquote des Fonds auswirkt, wird davon
ausgegangen, dass die Wertminderung nicht dauerhaft ist. Dementsprechend wurde keine
Abschreibung vorgenommen.

Die Wertminderung der Anteile am DeAM-Fonds AMOS i. H.v. 18 TEUR (Buchwert 636 TEUR,
Zeitwert 618 TEUR) resultiert vollstandig aus der fur das Fondsgeschéftsjahr 2015 vorgenommenen
Ausschuttung der im Fonds vereinnahmten ordentlichen (Zins-)Ertrdge sowie dem unterm Strich
leichten Zinsanstieg. Da der Fonds ein unverandertes Ertragspotenzial aufweist, fur 2016 Zinsertrége
auf dem Niveau des Vorjahres erwartet werden und sich die Fondsbewertung in den ersten Tagen des
Jahres bereits wieder sukzessive erholt hat, wird davon ausgegangen, dass die Wertminderung nicht
dauerhaft ist. Dementsprechend wurde keine Abschreibung vorgenommen.

Ein strukturiertes Schuldscheindarlehen mit einem Buchwert von 5.000 TEUR wurde nicht auf den
Zeitwert in Hohe von 4.442 TEUR abgeschrieben, da die Wertminderung in Héhe von 558 TEUR in
Anbetracht der bestehenden Kapitalgarantie voraussichtlich nicht von Dauer ist, sondern ausschlieRlich
aus der Zins- und Spreadentwicklung ohne Einschrankung der Bonitat des Schuldners resultiert.



Anhang

31

Die Ermittlung der Zeitwerte erfolgt

o flr die Beteiligung mit ihnrem Ertragswert,

o flir Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermégen und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere sowie Inhaberschuldverschreibungen mit den Bérsenschlusskursen am letzten
Handelstag des Geschéftsjahres,

e filr sonstige Ausleihungen mit den Renditekursen und

e fUr kurzfristige Termingelder mit den Nennwerten.

In die Uberschussbeteiligung sind samtliche Kapitalanlagen fiir Rechnung und Risiko der VIFA PF
einzubeziehen.

Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital betragt 5.000 TEUR und ist aufgeteilt in 5.000.000 Stiick auf den Namen lautende,
nennwertlose Stlickaktien. Es wird durch die Pensionskasse fiir die Deutsche Wirtschaft VVaG (PKDW),
Duisburg, gehalten.

In die Gesetzliche Rucklage wurde nach § 150 Abs. 2 AktG aus dem Jahresiuberschuss ein Betrag von
26 TEUR eingestellt.

Der Bilanzgewinn ergibt sich aus dem nach Einstellung in die gesetzliche Riicklage verbleibenden
Uberschuss 338 TEUR und dem Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 152 TEUR.

Deckungsriickstellung

Die Brutto-Deckungsriickstellung gliedert sich wie folgt:

TEUR
Deckungsriickstellung fir Verpflichtungen aus leistungsbezogenen Pensionsplanen
(anwartschaftliche Verpflichtungen und laufende Renten) 16.015
Deckungsrickstellung fur Verpflichtungen aus beitragsbezogenen Pensionsplanen 526
Deckungsriickstellung zur Berticksichtigung der garantierten Mindestleistung
aus beitragsbezogenen Pensionsplanen geméalRd § 13 Abs. 2 RechPensV 2
16.543

Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung

Die Ruckstellung fur Beitragsriickerstattung entwickelte sich wie folgt:

TEUR
Stand am 31.12.2014 1.252
Entnahmen 97
Zufiihrungen 187
Stand am 31.12.2015 1.342
dawon entfallen:

TEUR
auf bereits festgelegte, aber noch nicht zugeteilte laufende Uberschussanteile 691
auf bereits festgelegte, aber noch nicht zugeteilte Schlussiiberschussanteile 0

auf den Fonds fur Schlussiberschussanteile 0
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Deckungsrickstellung entsprechend dem
Vermogen fir Rechnung und Risiko von
Arbeitnehmern und Arbeitgebern

Die Brutto-Deckungsrickstellung entsprechend dem Vermdgen fir Rechnung und Risiko von
Arbeitnehmern und Arbeitgebern gliedert sich wie folgt:

TEUR

Deckungsruckstellung fur Verpflichtungen aus beitragsbezogenen Pensionsplanen 100.184
Deckungsriickstellung fur Verpflichtungen aus leistungsbezogenen Pensionsplanen 731
100.915

Die mindestens zu bildende Deckungsriickstellung betragt fir beitragsbezogene Pensionsplane
52.568 TEUR und fur leistungsbezogene Pensionsplane 34 TEUR.

Fir die Jahre 2016 bis 2019 festgesetzte
Uberschussanteilséatze

Durch Beschluss des Vorstands wurden fur die Gberschussberechtigten Versorgungsverhaltnisse die
folgenden Uberschussanteile fur das Jahr 2016 in Prozent der BezugsgrofR3e festgesetzt:

in % der
maf3gebenden
GroRe
Leistungsbezogener Pensionsplan "Genesis"
vor dem 1.1.2005 entstandene Verpflichtungen
Anwartschaften 1,00
laufende Renten 1,00
nach dem 31.12.2004 und vor dem 01.01.2007 entstandene Verpflichtungen
Anwartschaften 1,00
laufende Renten 1,00
nach dem 31.12.2006 entstandene Verpflichtungen
Anwartschaften 1,50
laufende Renten 1,50
Ubertragungspensionsplan nach § 112 Abs. 1la VAG 0,00
Beitragsbezogene Pensionsplane
vor dem 1.1.2005 entstandene Verpflichtungen
Anwartschaften 0,00
laufende Renten 1,00
nach dem 31.12.2004 und vor dem 01.01.2007 entstandene Verpflichtungen
Anwartschaften 0,00
laufende Renten 1,00
nach dem 31.12.2006 und vor dem 01.01.2012 entstandene Verpflichtungen
Anwartschaften 0,00
laufende Renten 1,50
nach dem 31.12.2011 entstandene Verpflichtungen
Anwartschaften 0,00

laufende Renten 2,00
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Durch Beschluss des Vorstands wurden fur die tberschussberechtigten Versorgungsverhéltnisse die
folgenden Uberschussanteile fur die Jahre 2017 bis 2019 in Prozent der Bezugsgrolie festgesetzt:

Leistungsbezogener Pensionsplan "Genesis"
vor dem 1.1.2005 entstandene Verpflichtungen
Anwartschaften
laufende Renten
nach dem 31.12.2004 und vor dem 01.01.2007 entstandene Verpflichtungen
Anwartschaften
laufende Renten
nach dem 31.12.2006 entstandene Verpflichtungen
Anwartschaften
laufende Renten

Ubertragungspensionsplan nach § 112 Abs. 1la VAG

Beitragsbezogene Pensionsplane
vor dem 1.1.2005 entstandene Verpflichtungen
Anwartschaften
laufende Renten
nach dem 31.12.2004 und vor dem 01.01.2007 entstandene Verpflichtungen
Anwartschaften
laufende Renten
nach dem 31.12.2006 und vor dem 01.01.2012 entstandene Verpflichtungen
Anwartschaften
laufende Renten
nach dem 31.12.2011 und vor dem 01.01.2015 entstandene Verpflichtungen
Anwartschaften
laufende Renten
nach dem 31.12.2014 entstandene Verpflichtungen
Anwartschaften
laufende Renten

in % der
mafdgebenden
GroRe

0,80
0,80

0,80
0,80

1,30
1,30

0,00

0,00
0,80

0,00
0,80

0,00
1,30

0,00
1,80

0,00
2,30

Als BezugsgroRe gilt fur anwartschaftliche Versorgungsverhaltnisse die Deckungsriickstellung zum

31. Dezember des Vorvorjahres.

Versorgungsverhéltnisse im Rentenbezug werden beteiligt, sofern sie bereits zum 31. Dezember des
Vorvorjahres Rentenleistungen bezogen haben. Fir sie gilt als Bezugsgrol3e die Deckungsrickstellung

zum 31. Dezember des Vorvorjahres.

Die Zuteilung erfolgt zum Jahrestag des jeweiligen Versorgungsverhéltnisses in den Kalenderjahren

2016 bis 2019.

Andere Verbindlichkeiten

Alle ausgewiesenen Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit von weniger als funf Jahren.



Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die VIFA PF hat sich zum Erwerb von Anteilen der Aquila Sachwert-Basisfonds | (Wald) S.A,,
SICAV-SIF, im Zeichnungsvolumen von 500 TEUR verpflichtet. Die Verpflichtung ist zum Bilanzstichtag
in H6he von 476 TEUR erfllllt (entspricht 95,1 % des Zeichnungsvolumens).
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Gebuchte Bruttobeitrage

Die ausgewiesenen Betrdge wurden im Rahmen von Vertrdgen mit Gewinnbeteiligung eingenommen
und gliedern sich wie folgt:

TEUR
Laufende Beitrage 13.660
Einmalbeitrage 877
14.537
TEUR
Beitragsbezogene Pensionsplane 14.514
Leistungsbezogene Pensionspléne 23
14.537

Ertrage aus Kapitalanlagen

Die ausgewiesenen Betrage gliedern sich wie folgt:

TEUR
Ertrédge aus Beteiligungen 37
Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen 875
Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von
Arbeitnehmern und Arbeitgebern 30
942
TEUR
Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 48
Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko
wvon Arbeitnehmern und Arbeitgebern 147
195

Aufwendungen fir Kapitalanlagen

Die im Unterposten ,Aufwendungen flir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und
sonstige

TEUR
Aufwendungen fur Kapitalanlagen 17
Aufwendungen fur Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko von
Arbeitnehmern und Arbeitgebern 65
Abschreibungen auf Kapitalanlagen 1
Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen fir Rechnung und Risiko
wvon Arbeitgebern und Arbeitnehmern 1
Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen fur eigene Rechnung 6
90

Die Abschreibungen in H6he von 1 TEUR entfallen auf Publikumsfondsanteile fur eigene Rechnung.
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Ruckversicherungssaldo
Der Rickversicherungssaldo betrégt 78 TEUR.

TEUR
Verdiente Beitrage des Ruckwersicherers 80
Anteile des Ruckwversicherers an den Bruttoaufwendungen fur Versorgungsfalle . 5
Verdnderung des Anteils des Ruckwersicherers an den Brutto-Deckungsruckstellungen 3
___ 8

Abschlusspriferhonorar
TEUR
Honorar fur Abschlusspriferleistungen 23

23
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Sonstige Angaben

Aufsichtsrat

Dem Aufsichtsrat gehérten im Berichtsjahr folgende Personen an:

Dipl-Ing. Hans-Jurgen Fleckhaus, Dorscheid ehemaliger Vorstand der Deutsche BP AG
Vorsitzender

Dr. Harald SchloBRmacher, Baldham Rechtsanwal,

stellv. Vorsitzender PRW Rechtsanwalte, Minchen

Ulrich Reblin, Berlin Rechtsanwalt,

RAe Wagensonner Luhmann Breitfeld Helm, Berlin

Der Aufsichtsrat erhielt eine Aufwandsentschadigung in Hohe von 21 TEUR (Vj. 25 TEUR).

Vorstand

Dipl.-Statistiker Andreas Fritz, Oberhausen

Dipl.-Volkswirt Bernd Walgenbach, Disseldorf

Mitarbeiter

Die VIFA PF beschéftigte im Geschéftsjahr keine Arbeithnehmer.

Funktionsausgliederungsvertrage

Die Verwaltung der VIFA PF erfolgt durch den VERKA VK Kirchliche Vorsorge VVaG. Die Abrechnung
erfolgt auf Basis von Stickkosten und einer anteiligen Mindestvergitung gemaR dem
Funktionsausgliederungsvertrag. Das Gesamtentgelt fir 2015 betrug 750 TEUR.

Konzernabschluss des Mutterunternehmens

Der Jahresabschluss der VIFAPF wird in den Konzernabschluss des Mutterunternehmens
Pensionskasse fir die Deutsche Wirtschaft VVaG einbezogen. Sitz des Mutterunternehmens der
Kapitalgesellschaft, das den Konzernabschluss fir den groften Kreis und den kleinsten Kreis von
Unternehmen aufstellt, ist am Burgacker 37, 47051 Duisburg. Dieser Konzernabschluss wird im
elektronischen Bundesanzeiger veréffentlicht.

Berlin, den 4. April 2016

Der Vorstand

Andreas Fritz Bernd Walgenbach
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Bestatigungsvermerk

»Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers:

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang
— unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der VIFA Pensionsfonds AG, Berlin, fir
das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2015 gepriift. Die Buchfuihrung und die Aufstellung
von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in
der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von
uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der
Buchfiihrung und tber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmafiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufuhren, dass Unrichtigkeiten und
VerstoR3e, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze
ordnungsmalfiger Buchfiilhrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung
der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tber mégliche Fehler
beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben in Buchfihrung, Jahresabschluss und
Lagebericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung
der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und der wesentlichen Einschatzungen des Vorstands sowie
die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Prufung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsétze
ordnungsmafiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die
Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.*

Berlin, den 4. April 2016

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Alexander Hofmann ppa. Séren Kreif3l
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer



39

Bericht des Aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat hat sich in drei Sitzungen Uber die Lage und Geschaftsentwicklung der
VIFA Pensionsfonds AG informieren lassen. Er hat die laufende Geschéftsfiihrung des Vorstands
Uberwacht und sich intensiv mit dem Vorstand beraten. Dies schloss die zeithahe Unterrichtung tber
die Risikolage und das Risikomanagement ein. Im Mittelpunkt der Beratungen des Plenums des
Aufsichtsrates standen Fragen des Wettbewerbs, der Produktgestaltung, des Vertriebs sowie der
Umsatz-, Kosten- und Ertragsentwicklung. Zwischen den Sitzungen lie3 sich der Aufsichtsrat vom
Vorstand durch schriftliche Berichte zur Geschéftslage und zu anderen aktuellen Entwicklungen
informieren. Der Aufsichtsrat hat sich zudem beim Vorstand regelmaRig und umfassend Uber alle
relevanten Fragen zum geplanten Kauf von Bestdnden aus dem Pensionsfondssektor unterrichten
lassen. Geschafte, die aufgrund gesetzlicher oder satzungsmafiger Vorschriften der Zustimmung des
Aufsichtsrats bedtrfen, wurden vor der Beschlussfassung eingehend beraten. Die einzelnen Themen
hat der Aufsichtsrat jeweils ausfihrlich hinterfragt, im Plenum diskutiert und beurteilt.

In der Bilanzsitzung am 27. April 2016 hat der Verantwortliche Aktuar uiber die wesentlichen Ergebnisse
seines Erlauterungsberichts zur versicherungsmathematischen Bestatigung berichtet. Aufgrund seiner
Begutachtungen hat der Verantwortliche Aktuar eine uneingeschrankte versicherungsmathematische
Bestatigung gemafl § 113 Abs. 1i. V. m. § 11a Abs. 3 Nr. 2 Satz 1 VAG abgegeben. Der Aufsichtsrat
hat den Bericht des Verantwortlichen Aktuars zustimmend zur Kenntnis genommen.

Die Buchfiihrung, der Jahresabschluss und der Lagebericht 2015 sind ebenso wie der Bericht tber die
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen (Abhangigkeitsbericht) von der zum Abschlusspriifer
bestellten PricewaterhouseCoopers AG, Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Kapelle-Ufer 4, 10117 Berlin
geprift und mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehen worden. Die Abschluss-
unterlagen, der Abhangigkeitsbericht und der Bericht des Abschlussprifers Uber die Prifung des
Jahresabschlusses sowie der Bericht des Abschlussprifers Uber den Abhangigkeitsbericht haben dem
Aufsichtsrat rechtzeitig vorgelegen. In der Bilanzsitzung am 27. April 2016 hat der Abschlussprufer dem
Aufsichtsrat ausfihrlich Uber die wesentlichen Ergebnisse seiner Prufungen berichtet. Die
Prufungsergebnisse wurden im Aufsichtsrat ausfuhrlich besprochen und zustimmend zur Kenntnis
genommen.

Die Erlauterungen des Vorstands ergaben keine Einwendungen. Mit den Ausfihrungen des Vorstands
Uber das Geschéaftsjahr 2015, dem vorgelegten Jahresabschluss sowie mit dem Vorschlag des
Vorstands fur die Verwendung des Jahresergebnisses erklarte sich der Aufsichtsrat einverstanden.

Der Aufsichtsrat hat sich mit dem vom Vorstand erstatteten Lagebericht und dem Jahres-
abschluss 2015 intensiv befasst, die Unterlagen eingehend studiert, geprift und gebilligt. Er hat nach

MaRgabe des § 172 Aktiengesetzes den Jahresabschluss fir das Geschéftsjahr 2015 einstimmig
festgestellt.

Kdln, den 27. April 2016

Der Aufsichtsrat

Hans-Jirgen Fleckhaus
Vorsitzender



