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Erklarung zu den Grundsatzen der Anlagepolitik 2026
der Dresdener Pensionskasse VVaG gemal} § 234 i VAG

Anwendungsbereich

GemalR § 234i VAG hat die Dresdener Pensionskasse VVaG (DPV) als Einrichtung der betrieblichen Al-
tersversorgung eine Erklarung zu den Grundsatzen der Anlagepolitik der zustdndigen Aufsichtsbe-
horde, der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), vorzulegen und diese auch 6ffent-
lich zugadnglich zu machen. Diese Erklarung gilt fir den der Bedeckung der versicherungstechnischen
Verpflichtungen dienenden Kapitalanlagenbestand des DPV. Dieser ist gefasst in einem einheitlichen
Sicherungsvermogen liber dessen einzelne Vermogensanlage der DPV entscheidet. Seitens der Versor-
gungsanwarter bestehen keine Wahlmoglichkeiten bei der Kapitalanlage.

GemaR § 134a AktG unterliegen wir den Veroffentlichungs- und Offenlegungspflichten der §§ 134b
und 134c AktG. Hierzu verweisen wir auf unsere separate Veroffentlichung auf unserer Internetseite.

Leistungsstruktur

Der DPV bietet als Erganzung zur gesetzlichen Rentenversicherung eine fir die Mitgliedsunternehmen
ausgelagerte, bilanzneutrale betriebliche Altersversorgung fiir ihre Mitarbeiter auf der Basis des Be-
triebsrentenrechts (BetrAVG). Neben der Altersrente mit direktem Rechtsanspruch kann ohne Anfall
von Gebiihren wahlweise Berufsunfahigkeits- und Hinterbliebenenrente dazu gewahlt werden. Es be-
steht eine Optionsmaoglichkeit auf eine Kapitalzahlung anstelle der Altersrente._

Der DPV arbeitet mit dem System des laufenden Einmalbeitrages, so dass die Beitrage voll flexibel
jeweils in der gewlinschten Hohe gezahlt oder ggfs. auch ausgesetzt werden kdnnen. Die Versicherten
kénnen frei entscheiden, ob sie gleichbleibende Beitrage zahlen, hohere Einzahlungen vornehmen
oder in Zeiten von Gehaltsausfall, Krankheit, Teilzeittatigkeit, Mutterschaft etc. ihren Versicherungs-
vertrag Ubergangsweise beitragsfrei stellen wollen.

Die Rentenleistung des versicherten Mitarbeiters bemisst sich beim DPV ausschliefSlich nach den ge-
leisteten Beitragen auf Basis der Allgemeinen Versicherungsbedingungen in Verbindung mit dem je-
weiligen Technischen Geschaftsplan, welcher auch die Héhe des Rechnungszinses regelt. Korrespon-
dierend zu der Flexibilitat der Versicherten kann der Rechnungszins nach Art. 8 Abs. 2, 18 Abs. 2 AVB
auch fir bereits bestehende Versicherungsverhaltnisse mit Wirkung fiir zukiinftige Beitrage durch eine
Anderung des Technischen Geschéaftsplans mit Genehmigung der BaFin angepasst werden. Bis zur An-
derung erworbene Anwartschaften bleiben bestehen und verzinsen sich mit dem zum jeweiligen Zeit-
punkt vereinbarten Zinssatz bis zum Vertragsende weiter — diese Elemente sind garantiert.

Biometrische Risiken wie die Langlebigkeit, die Invaliditat und der Tod werden vorsichtig kalkuliert und
jahrlich durch versicherungsmathematische Berechnungen tiberwacht.

Wie die meisten Pensionskassen auch, verfligt der DPV (ber eine Sanierungsklausel, wonach die Ver-
sammlung der Versicherten und Mitgliedsunternehmen mit Genehmigung der BaFin bei einer mehr-
jahrig anhaltenden Verlustsituation und einem vollstandigen Verzehr des Eigenkapitals beschlieRen
kann, in einzelnen Abrechnungsverbanden Leistungen zu kiirzen. Der DPV erwirtschaftet seit Jahren
Uberschiisse, die sukzessive in die Starkung unserer Rechnungsgrundlagen investiert werden, um auch
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in einem schwierigen Marktumfeld langfristig stabil zu bleiben. Im Fall von Leistungskiirzungen haftet
der Arbeitgeber nach § 1 Abs. 1 Satz 3 BetrAVG fiir die Erfiillung der zugesagten Betriebsrente. Dies
gilt insoweit, als die Anwartschaft durch direkte Beitrage des Arbeitgebers, durch Entgeltumwandlung
oder eigene Zahlungen des Arbeitnehmers im Rahmen eines Arbeitsverhaltnisses aufgebaut wird. Ei-
gene Beitragszahlungen durch den Versicherten aulRerhalb eines Arbeitsverhaltnisses unterfallen nicht
dieser sog. Subsididarhaftung des Arbeitgebers.

Die subsididare Haftung des Arbeitgebers bei geklirzten Pensionskassenleistungen unterfallt nach § 7
Abs. 1 Nr. 3 Betriebsrentengesetz (BetrAVG) der Sicherungspflicht durch den Pensions-Sicherungs-Ver-
ein VVaG (PSV). Versicherungsschutz besteht fiir den Fall, dass der Arbeitgeber wegen seiner Insolvenz
nicht mehr fir die Erflllung der vollstandigen zugesagten Rente nach § 1 Abs. 1 Satz 3 BetrAVG einste-
hen kann. Es missen somit kumulativ zwei Voraussetzungen gegeben sein, damit es zur Eintrittspflicht
des PSV kommt:

1. Die Pensionskasse hat die Leistungen gekiirzt und

2. Uber das Vermogen des Arbeitgebers ist das Insolvenzverfahren eréffnet worden.
Der PSV tritt dann direkt in die ausgefallene subsididre Haftung des Arbeitgebers ein. Kein Versiche-
rungsschutz besteht fiir Rentenanteile, die auf eigenen Beitrdagen des Versicherten aullerhalb eines
Arbeitsverhaltnisses beruhen, d.h. solche, die aulRerhalb des Betriebsrentenrechts zum Beispiel im
Rahmen einer freiwilligen Weiterversicherung aufgebaut wurden.

Strategie

Die Vermogensanlage der Dresdener Pensionskasse VVaG (DPV) zielt darauf ab, die im Versicherungs-
aufsichtsgesetz (§§ 124, 234h ff VAG) niedergelegten Anlagegrundsatze der Sicherheit, Qualitdt, Ren-
tabilitdt und Liquiditat dauerhaft zu erfiillen. Die Struktur der Kapitalanlagen des DPV, insbesondere
der Umfang der investierten Assetklassen, wie auch Mischung und Streuung, entspricht der aufsichts-
rechtlich zwingend vorgegebenen Anlageverordnung (AnlV). Im gesetzlich definierten Rahmen verfolgt
der DPV eine konservative und wertorientierte Kapitalanlagestrategie, deren hochste Prioritdt die
groRtmogliche Sicherheit ist, um die dauerhafte Erflllung der Verpflichtungen gegeniiber seinen Ver-
sicherten und Rentnern jederzeit zu gewahrleisten.

Die internen Anlagerichtlinien tbersetzen die Kapitalanlagestrategie des DPV auf der Grundlage der
aufsichtsrechtlichen Vorgaben in konkrete Anforderungen an die einzelnen Anlageklassen.

Die Risikoabwagung bei der Dotierung der Assetklassen bleibt ein laufender Prozess, der immer wieder
neu unter Berlcksichtigung aller bekannten Marktparameter vorgenommen wird. Einen wesentlichen
Einfluss auf die Risikostruktur unserer Kapitalanlagen hat das vorhandene Risikokapital, das aus dem
Eigenkapital (Verlustriicklage) und den saldierten stillen Reserven unseres Kapitalanlagenportfolios be-
steht. Die angestrebte Zielrendite des Gesamtportfolios des DPV ergibt sich unter Berlicksichtigung
des Zinserfordernisses der Deckungsriickstellung und der Erfiillung der Solvabilitat sowie sonstiger Er-
fordernisse der Deckungsriickstellung.

Zur Untersuchung der Auswirkungen verschiedener Kapitalanlagestrategien werden Asset-Liability-
Management-Studien (kurz: ALM-Studien) durchgefiihrt. Ausgangsbasis jeder ALM-Studie sind die ak-
tuellen Geschéftszahlen (Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung). Im Simulationsmodell erfolgt eine
stochastische Modellierung des Kapitalmarktes unter Beriicksichtigung der initialen Rahmenbedingun-
gen des Kapitalmarktes sowie der mittel- bis langfristigen Kapitalmarkterwartungen. Die versiche-
rungstechnischen Verpflichtungen (Deckungsriickstellung) werden anhand von aktuariellen Prognosen
zu den zukinftigen Beitragen, Leistungen und Kosten fortgeschrieben.
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Im Rahmen der jahrlichen ALM-Studie werden Simulationsrechnungen durchgefiihrt, deren Ziel es ist,
die finanzwirtschaftlichen Auswirkungen verschiedener strategischer Handlungsalternativen (ALM-
Strategien) aufzuzeigen, die beim DPV als potenziell denkbar erachtet werden. Die strategischen Hand-
lungsalternativen betreffen dabei sowohl die Assets (Kapitalanlagepolitik) als auch die

Liabilities (Uberschuss- und Reservepolitik). Anhand der Ergebnisse der Simulationsrechnungen ist es
dem DPV moglich, die Starken und Schwachen der Handlungsalternativen zu erkennen. Entsprechend
verschaffen diese Ergebnisse eine fundierte Entscheidungsgrundlage fiir die Festlegung einer fiir den
DPV angemessenen Unternehmensstrategie.

So bilden die Ergebnisse der durchgefiihrten ALM-Studien auch die Grundlage zur Entwicklung einer
mittel- und langfristig ausgerichteten strategischen Asset Allokation (Zielportfolio). Aufgrund der na-
turgemald langfristigen Verpflichtungen, die der DPV als Pensionskasse eingeht, leitet sich ein ebenso
langfristiger Anlagehorizont ab.

Unser Ziel ist eine Fortfiihrung der Strategie der Erhaltung stabiler Ertragsstrukturen, die der DPV be-
reits in den letzten Jahren erfolgreich umgesetzt hat. Vor dem Hintergrund der Unwagbarkeiten und
des disruptiven Ansatzes der neuen Administration in den USA, der hierdurch entstandenen Heraus-
forderungen fiir Europa und die Ukraine und der Krieg im Nahost bleibt dies eine zentrale Herausfor-
derung. Zins- und Inflationsentwicklung sind weiterhin schwer prognostizierbar. Im aktuellen Markt-
umfeld werden wir vorerst nicht in Aktien und neue Immobilien investieren.

Im Zuge des im Jahresverlauf 2025 gestiegenen Zinsen sind die Marktwerte unserer festverzinslichen
NSV/SSD gesunken und die stillen Lasten gestiegen. Der Anteil der Asset-Klasse Aktien am Gesamtport-
folio wurde bereits in der zweiten Jahreshalfte 2022 sukzessive auf 0% zuriickgefahren. Auch weiterhin
ist beabsichtigt, durch Investition in weltweite Werte mit ausreichender Marktkapitalisierung eine
breite Streuung zu erreichen. Angesichts des aktuellen und mittelfristig erwarteten auskdmmlichen
Zinsniveaus wird langfristig nurmehr eine Aktienquote (risikoreiche Assets) von 5,6% des Gesamtver-
mogens angestrebt. Wir machen den Wiedereinstieg in die Asset-Klasse Aktien jedoch von der Markt-
entwicklung und entsprechender Moglichkeiten im Rahmen der Risikotragfahigkeit abhangig.

Die Erreichung des nachfolgend dargestellten Zielportfolios ist eine mittel- (5-Jahres-Horizont) und
langfristige (10-Jahres-Horizont) Zielsetzung. Kurzfristig werden die Zielquoten von der Marktentwick-
lung und der jeweils aktuellen Risikotragfahigkeit beeinflusst. Auf Grundlage der zuletzt durchgefiihr-
ten ALM-Studie unter Verwendung der Marktwerte wird mittel- und langfristig folgende Strategische
Asset-Allokation (SAA) abgeleitet:
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Assetklassen SAA mittelfristig SAA langfristig Ist 31.12.25
Immobilien (inkl. Immobilienfonds) 24,24% 22,78% 29,34%
Aktien (risikoreiche Assets, inkl. Fonds) 2,62% 5,60% 0,00%
Festverzinsliche Anlagen 68,82% 67,86% 66,51%
davon NSV/SSD| 9,45% 1,56% 20,06%
davon Anleihen (IHS)| 53,74% 60,40% 41,17%
davon ETFs| 5,63% 5,91% 5,27%
Zwischensumme| 68,82% 67,86% 66,51%
davon Banken/Pfandbriefe (NSV/SSD/IHS)| n.a. n.a. 12,68%
davon Banken/ungesichert (NSV/SSD/IHS)| n.a. n.a. 22,49%
davon Unternehmen (NSV/SSD/IHS)| n.a. n.a. 7,95%
davon staatsnahe Emittenten (NSV/SSD/IHS)| n.a. n.a. 18,12%
davon Emerging Markets (ETFss)| n.a. n.a. 5,27%
Zwischensumme| n.a. n.a. 66,51%
Beteiligungen 3,32% 2,75% 3,85%
Festgelder 1,00% 1,00% 0,31%
Gesamt 100,00% 100,00% 100,00%

Uberpriifung der Anlagepolitik

In Ubereinstimmung mit dem BaFin-Rundschreiben 11/2017 (VA) wird die Angemessenheit der strate-
gischen Anlagepolitik einmal jahrlich Gberprift. Anhand der turnusmaRigen Berichterstattung des Ri-
sikomanagements, die ebenso gemal den Anforderungen des Rundschreibens 11/2017 (VA) erfolgt,
werden alle relevanten Risiken erfasst und liberwacht. Zudem erfolgen Abweichungsanalysen zur Ent-
wicklung des Kapitalanlagenportfolios und das Kapitalanlageergebnisses. Dies gewahrleistet einen per-
manenten Blick auf Ertrag, Ertragsbedarf, Risiken und Risikotragfahigkeit.

Besondere Ereignisse kdnnen eine unterjihrige Uberpriifung der Anlagepolitik erforderlich machen.
Mogliche Ausldser sind zum Beispiel:

e Krisen, die einen dauerhaften Einfluss auf die Marktbedingungen haben kénnen
* neue regulatorische Vorgaben (z.B. Anderung Anlagegrenzen)

» signifikante Anderungen interner Anlagerichtlinien

e Verflugbarkeit und Einsatz neuer Finanzinstrumente

» signifikante Anderungen des Risikoprofils

Wird festgestellt, dass aufgrund eines Ereignisses wesentliche Auswirkungen auf Ertrag und/oder Ri-
siko zu erwarten sind, so wird eine unterjdhrige Uberpriifung vorgenommen. Die Initialisierung wird
i.d.R. vom Vorstand oder dem Risikomanagement vorgenommen.

Grundsatzlich ist das Zielportfolio entsprechend anzupassen, sofern sich wesentliche und dauerhafte
Anderungen im Ertrags-/ Risikoprofil ergeben.

Risikobewertung und Steuerung der Kapitalanlage
Das Risikomanagement ist ein wesentlicher Bestandteil unserer Geschaftssteuerung, deren Kernele-
mente das Management der Risiken aus der Kapitalanlage und der Biometrie sind.
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Wesentliche Elemente des Risikomanagementsystems sind die Risikoidentifikation, die Risikoanalyse
und -bewertung, die Risikosteuerung und -liberwachung sowie die Risikoberichterstattung, welche im
gesetzlichen Format des § 234d VAG als ,,Eigene Risikobeurteilung (ERB)“ erstellt wird.

Die Risikomanagementfunktion liberwacht die Risiken systematisch mit quantitativen und qualitativen
Risikoanalysen, informiert den Vorstand regelmalig Giber die aktuelle Risikosituation und leistet damit
einen Beitrag zur Erkennung, Vermeidung und Verminderung von unternehmensspezifischen Risiken
und Marktrisiken.

Der Vorstand legt die Geschafts- und Risikostrategie und das Solvabilitatserfordernis des DPV mit dem
Ziel fest, ein angemessenes Verhaltnis von Rendite und Risiko zu erreichen.

Die Risikomanagementfunktion entwickelt Methoden und Prozesse, die geeignet sind, die Risiken des
DPV zu identifizieren, zu bewerten und zu Gberwachen. Es schreibt ferner Mindestanforderungen fir
die dezentralen Risikomanager (operative Einheiten) fest. Die dezentralen Risikomanager sind an
ihrem Wirkungsort fir ihr eigenes Risikomanagement verantwortlich, d.h. die Risikoliberwachung
erfolgt unabhangig und dezentral.

Die Risiken aus Kapitalanlagen unterteilen sich in die Kategorien Marktrisiko, Kreditrisiko, Konzentra-
tionsrisiko und Liquiditatsrisiko. Die Marktrisiken wiederum unterteilen sich in Marktpreisrisiko, Zins-
anderungsrisiko, Wiederanlagerisiko und Wahrungsrisiko.

Die Quantifizierung dieser Risiken erfolgt auf Basis einer qualitativen Risikobewertung durch den Fach-
bereich Kapitalanlagen, wobei hier die Ergebnisse aus Durationsanalysen, (Reverse-)Stresstests, Limit-
systemen, Liquiditatsanalysen und der Asset-Liability-Management-Studie herangezogen werden.
Parallel und unabhangig davon wird das Kapitalanlagerisiko durch die Risikomanagementfunktion un-
tersucht und bewertet.

Das Marktrisiko beschreibt die Gefahr des Wertverlustes von Kapitalanlagen aufgrund von nachteiligen
Anderungen von Marktpreisen oder preisbildender Faktoren wie Aktien- und Wahrungskursen sowie
von Zinsen. Fiir die Uberwachung der Marktrisiken werden regelmaRig Stresstests, d. h. die Analyse
der Stabilitat des Portfolios in Worst-Case-Szenarien, durchgefiihrt. AuRerdem werden Risiken bei fest-
verzinslichen Wertpapieren liber Sensitivitatsanalysen beobachtet und gesteuert.

Risiken aus Immobilien sind durch eine ausreichende Diversifikation in verschiedene Nutzungsarten
und Standorte begrenzt. Neuinvestments in Immobilien tatigen wir aufgrund der bereits ausgeschopf-
ten Quoten und des aktuell schwierigen Umfelds nicht.

Das Zinsanderungsrisiko der Kapitalanlage ist das Risiko, dass der Marktwert der festverzinslichen Pa-
piere aufgrund eines Ansteigens des Kapitalmarktniveaus fallt. Dem bilanziellen Zinsdnderungsrisiko
bzw. dem Abschreibungsrisiko wird durch Anlagen in Schuldscheindarlehen und Namensschuldver-
schreibungen sowie durch eine buy-and-hold-Strategie im Rentensegment unseres Wertpapier-Son-
dervermdgens Rechnung getragen. Der, die gesamte deutsche Lebensversicherungs- und Pensions-
branche betreffende, aktuell erhéhten Quote an stillen Lasten wird beim DPV durch eine Liquiditats-
steuerung begegnet. So lange Titel mit stillen Lasten aus Liquiditatserfordernissen oder anderen Griin-
den nicht zwingend verkauft werden miissen, vermindern sie lediglich die auRerbilanziellen Eigenmit-
tel. Jedoch stellen sie aus rein marktorientierter Sicht fiir die 6konomischen Eigenmittel von deutschen
Pensionskassen dhnlich wie fiir nach Solvency Il regulierten Lebensversicherer kein groReres Problem
dar, weil die Verpflichtungen eine gréRere Zinssensitivitat hinsichtlich der Barwertschwankungen (also
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langere Duration) aufweisen als die Kapitalanlage. Barwertschwankungen der Rentenverpflichtungen
stellen grundsatzlich kein groReres Problem fiir den DPV dar, da die Stornos und Kapitalwahlrechte
unserer Vertrage gut prognostizierbar sind.

Als Wiederanlagerisiko einer Pensionskasse bezeichnet man das Risiko, dass die zukiinftige freie Liqui-
ditat, die sich hauptsachlich aus Zins- und Tilgungszahlungen aus Zinsinstrumenten speist, mit einem
Festzinssatz angelegt werden muss, der das Zinserfordernis der Deckungsriickstellung gefahrdet. Um
dieses Risiko zu minimieren, kdnnen unter Berlicksichtigung der Risikotragfahigkeit langfristige Inves-
titionen in andere Anlageklassen (Immobilien, Aktien sowie Alternative Anlagen) getatigt werden. Das
aktuell hohe Zinsniveau verringert das kurzfristige Wideranlagerisiko. Um das Wiederanlagerisiko lang-
fristig zu managen, legen wir die Laufzeiten der neu angelegten Zinstitel so fest, dass die prognosti-
zierte freie Liquiditat langfristig moglichst gleich verteilt ist. Alternativ kann das Wiederanlagerisiko
langfristig durch Derivate und Vorkaufe verringert werden, was wir aktuell nicht tun.

Wahrungsrisiken spielen in der Kapitalanlage einer deutschen Pensionskasse nur eine untergeordnete
Rolle. Sie bestehen lediglich mittelbar aufgrund des zum Teil weltweiten Anlageuniversums unserer
Investmentvermogen und werden ggf. abgesichert.

Kreditrisiken (Risiko eines Verlustes oder Gewinnausfalls durch Ausfall von Schuldnern) begegnen wir
dadurch, dass wir neben einer breiten Schuldnerstreuung nur solche Schuldner wahlen, die entweder
Uber ein Investment-Grade-Rating verfligen bzw. im Falle von Banken zusatzlich einer institutionellen
Einlagensicherungseinrichtung angehoren oder die Emissionen mit einem Deckungsstock unterlegen
sind. Zum 31.12.25 sind 84% unserer festverzinslichen Anlagen in den Kategorien A-AAA investiert.
Ferner erfolgt die Begrenzung des Kreditrisikos durch eine permanente Uberwachung der Engage-
ments. Zusatzlich legen wir interne Limite fest fur die Quoten in den Emittentenarten Banken/Pfand-
briefe, Banken/ungesichert, Unternehmen und Staatsnahe sowie in den Risikoldandern.

Konzentrationsrisiken, die durch zu hohe Investitionen in einzelne Anlageklassen oder ein zu starkes
Engagement in Anlagen eines Emittenten entstehen kénnen, werden durch eine angemessene Mi-
schung und Streuung unter strenger Beachtung der Grundsatze der Anlageverordnung (AnlV) sowie
interner Limite minimiert.

Liquiditatsrisiken bestehen zum einen in einer unzureichenden Marktliquiditat der Kapitalanlagen und
zum anderen in der Nichterfillung von Zahlungsverpflichtungen aufgrund abweichender Zahlungs-
strome. Diese Risiken werden durch den Einsatz von Finanzplanungsinstrumenten begrenzt. Eine jahr-
liche Vorabanalyse sowie die laufende Uberwachung der Zahlungsstréme belegen, dass diese Risiken
als sehr niedrig einzustufen sind.

Einbeziehung von ESG-Kriterien

Zur Minimierung von Nachhaltigkeitsrisiken beziehen wir in unsere Investitionsentscheidungen zuneh-
mend ESG-Kriterien ein, haben diese aber noch nicht vollstéandig umsetzen kénnen. Zur Erreichung
dieses Ziels bendtigen wir als Pensionskasse mit langfristigen und langlaufenden Kapitalanlagen auch
entsprechend viel Zeit. Eine Umschichtung gut rentierender Kapitalanlagen in ESG-ndhere nachhaltige
Projekte wie Erneuerbare Energien oder Infrastruktur ist nur im Rahmen der Wiederanlage moglich.
Die Erflllbarkeit unserer Verpflichtungen den Versicherten gegeniiber und die Sicherheit der Pensi-
onskasse haben Vorrang. ESG ist die englische Abkilrzung fiir ,Environmental, Social, Governance”,
also Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung.
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Wir sind davon lberzeugt, dass die Einbeziehung von 6kologischen und sozialen Aspekten neben der
Art der Unternehmensfiihrung in die Anlageentscheidung einen deutlichen Mehrwert bieten kann.
Zum einen stehen wir fiir den Wandel in eine nachhaltige, lebenswerte Welt und hin zu einem wiirde-
vollen Umgang miteinander und kénnen auf diesem Weg unseren Teil dazu beitragen, die ethischen
Grundsatze, die wir fir das Unternehmen formulieren neben den offiziellen ESG-Kriterien umzusetzen.

Wir geben Assetmanagern sowie Kapitalverwaltungsgesellschaften den Vorzug, welche die United Na-
tions Principles for Responsible Investments (UN PRI) unterzeichnet haben und sich damit verpflichten,
kiinftig Umwelt-, Sozial- und Unternehmensfiihrungsaspekte bei allen Aktivitdten wie z.B. im Invest-
mentprozess einzubeziehen.

In unserem gemischten Wertpapiersondervermdgen (DPV-Fonds 1) wird bei Umschichtungen bzw.
Neuinvestitionen im Aktien- und Rentenbereich in Zielfonds investiert, die einen nachhaltigen Ansatz
verfolgen, soweit entsprechende Kapitalanlageprodukte zur Verfligung stehen.

Umweltbedingungen, soziale Verwerfungen oder eine schlechte Unternehmensfithrung kénnen in
mehrfacher Hinsicht die Marktwerte unserer Kapitalanlagen negativ beeinflussen. Da sich derartige
Risiken angesichts der Unvorhersehbarkeit von unerwarteten, zuklnftigen Ereignissen nicht vollstan-
dig ausschlieBen lassen, besteht unsere Strategie darin, diese negativen Auswirkungen durch eine sehr
breite Streuung (Diversifikation) zu minimieren.

Durch Investitionen in die Anlageklasse ,,Erneuerbare Energien”, Nachhaltigkeit und Infrastruktur, de-
ren Ausbau ein wichtiges Unterziel des SDG 7 - Zieles ist, verbessern wir die Diversifikation unseres
Portfolios und mochten von den guten Ertragschancen profitieren. Fiir uns als langfristiger Investor
stellen Infrastrukturinvestments grundsatzlich eine im Interesse der Nachhaltigkeit sinnvolle und at-
traktive Anlageklasse dar, die das Potenzial hat, Ertragsliicken zu schlieBen. Da sie weniger abhangig
von Kapitalmarktschwankungen sind und damit weniger mit anderen Anlageklassen korrelieren, sehen
wir sie als ideale Erganzung. So wiirden wir gerne weitere Investments nach eingehender Priifung in
diesem Bereich unserem Portfolio beimischen. Eine Anderung in der Anlageverordnung bzgl. der zuvor
restriktiven Streuungs- und Mischungsquoten helfen uns bei den Neuinvestments.

Prioritat haben dennoch die Ziele Sicherheit und Rentabilitdt - denn im Einklang mit unserem gesetzli-
chen Auftrag aus § 234h Abs. 1 VAG legen wir , die Vermdgenswerte zum groRtmaoglichen langfristigen
Nutzen der Versorgungsanwarter und Versorgungsempfanger insgesamt” an. Wir sind Gberzeugt, dass
die Ziele des § 234h Abs. 1 VAG kiinftig auf dem ESG-Weg erreicht werden.

Kulmbach, den 19.03.2026

Dresdener Pensionskasse VVaG

(Vorstandsvorsitzender) (Vorstandsmitglied)
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