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Die strategische Anlagepolitik der Versicherungsunternehmungen innerhalb der Athora Deutschland Gruppe

ergebenden speziellen Anforderungen aus.

1 Unternehmensstrategie

Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).

Zwischen der Athora Deutschland GmbH und der Athora Pensionskasse AG bestehen ein Beherrschungs- und

Unternehmen der Athora Holding Gruppe. Es besteht zudem eine Kostengarantievereinbarung zwischen der
Athora Deutschland GmbH und der Athora Pensionskasse AG. Hierdurch wird die Athora Deutschland GmbH
verpflichtet, entstehende Kostenverluste auszugleichen. Zur Optimierung der Prozesse und der Kosten wurde
das Management der Kapitalanlagen auf die Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG ausgelagert. Diese

wesentliche Teile hiervon an Generali Insurance Asset Management S.P.A Societa Di Gestione Del Risparmio
sub-delegiert.

Implementierung einer Servicegesellschaft, durch vertragliche Dienstleistungsvereinbarungen sowie durch

in der Athora Deutschland Holding GmbH & Co. KG und Athora Deutschland Service GmbH, um die operativen

1.1

freizusetzen.
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1.2

Gewinn aus dem Kapitalanlage- und dem Risikoergebnis unter der Auflage einer stabilen Nettoverzinsung zur
Sicherstellung der Garantieverzinsung. Aufgrund der Entscheidung aus dem Jahre 2010 kein weiteres

2 Mehrjahresplanung

dokumentiert.

Jahr erwartet.
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Abbildung 2: Projektion Brutto-Cash Flows, Zeitraum: 2021-2051 (30 Jahre)

Passivseite:

Aktivseite:

Abbildung 3: Projektion Netto-Cash Flows, Zeitraum: 2021-2051 (30 Jahre)

3 Risikostrategie

3.1 Risikostrategie allgemein
Die Athora Pensionskasse AG hat aufgrund des anhaltenden Niedrigzinsumfeldes und der Einstellung des

1.

Deckung des garantierten Zinses verwendet werden.
a.
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b. Die laufende Durchschnittsverzinsung der Kapitalanlagen der Athora Pensionskasse AG ist

2.
liegen.

3.

3.2 Risikosteuerung
Risikomanagementsystem

Enterprise Risk Management Framework

des Unternehmens. Ziel ist es, das Management in die Lage zu versetzen, mit Unsicherheiten und den damit

Das Enterprise Risk Management Framework setzt sich aus mehreren Komponenten zusammen, wobei sich die
einzelnen Bausteine gegenseitig beeinflussen:

Risikostrategie

Risikotoleranz der Gesellschaft ausgerichtet ist, nachhaltig ist und die Anforderungen der Stakeholder (z.B.
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Risikoappetit & Toleranz

Risikoidentifikation
Die Gesellschaft hat ein Risikouniversum definiert, das alle wesentlichen Risiken erfasst, denen die Gesellschaft

und potenziell relevanten Risiken, sodass die Angemessenheit des Risikouniversums und des
Risikomanagementsystems fortlaufend sichergestellt werden.

Risikobewertung

Aspekte der Berechnung und Meldung marktkonsistenter Informationen sowohl intern als auch extern gelten.

Risikosteuerung
Wenn eine Risiko Exponierung innerhalb der Risikotoleranz liegt, kann das Management das Risiko akzeptieren.

die Verringerung der Wahrscheinlichkeit und/oder der Auswirkungen des Risikos sowie die Kosten und der

Risikoberichterstattung
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Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge (EbAV) umgesetzt.

diskutiert. Die Analyse liefert eine Aktualisierung der Risikopositionen im Vergleich zu den Risikolimiten.

Element der Risikokontrolle, das klare Verantwortlichkeiten und strukturierte Entscheidungsprozesse vorgibt.

3.3 Wesentliche Risiken

3.3.1 Marktrisiken

Kursrisiken aus Aktien, sonstigen Eigenkapitalpositionen sowie aus Immobilien, zudem das Konzentrations-

erwirtschaften. Im aktuellen Zinsumfeld ist zudem die Stellung der Zinszusatzreserve erforderlich, die zur

dauerhaft erforderlichen Renditen verbessert.

3.3.2  Konzentrationsrisiken

aus der Anlagenverordnung sowie aus der Kapitalanlagestrategie und den daraus hervorgehenden Vorgaben
zur Mischung und Streuung ergeben, von untergeordneter Bedeutung.

3.3.3

3.3.4

3.3.5 Versicherungstechnische Risiken

jederzeit gesichert ist. Die biometrischen Rechnungsgrundlagen der Tarife, zum Beispiel Sterbe- oder

diesem Zweck erfolgen aktuarielle Analysen, einerseits unternehmensintern, andererseits vornehmlich durch
Experten in entsprechenden Arbeitsgruppen der Deutschen Aktuarvereinigung (DAV). Bei der Berechnung der
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Gesellschaft auf Basis der vorgenannten Analysen als angemessen angesehen werden. Notwendige

vorgenommen.

nachreservierten Rentenversicherungen - ohne den Ansatz von Stornowahrscheinlichkeiten. Die
Angemessenheit, der bei den biometrisch nachreservierten Rentenversicherungen verwendeten

Rentenversicherungen des Bestandes" vom 14. September 2005 verwendet.

3.3.6 Zusammenfassung

schaffen. Hierzu hat die Gesellschaft einen expliziten Risikoappetit verabschiedet. Durch die Weiterentwicklung
der Governance hat sich die Gesellschaft zukunftsorientiert ausgerichtet. Hierzu wurden entsprechende

etabliert. Durch eine Steuerung einer risikoorientierten Kapitalanlagepolitik wurde das Risikoprofil der

4 Anlagepolitik und geplanter Anlagebestand

4.1

Im Bestand der Athora Pensionskasse AG befanden sich zum Jahresultimo 2020 insgesamt 2.933

Unternehmensstrategie.

Versicherungsleistungen

(Vorjahr: Aufwand von 54.826 Euro).

Regulierungsaufwendungen 483.101 Euro (Vorjahr: 471.484 Euro). Das entspricht einem Anstieg von 11.618
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Die Athora Pensionskasse AG betrieb im Berichtsjahr die folgenden Versicherungsarten:

I. Rentenversicherung
- Altersversorgung durch aufgeschobene Leibrente

II. Kollektivversicherung
- Rentenversicherungen der vorstehend genannten Versicherungsarten

III. Zusatzversicherung
-

Ansammlung oder ein Bonussystem.

419.311 Euro (Vorjahr: 423.797 Euro). Aufgrund des negativen Kostenergebnisses unserer Gesellschaft hat

20.750 Euro (Vorjahr: 23.165 Euro). Trotz des in 2017 zwischen der Athora Pensionskasse AG und der Athora

der Gesellschaft erfolgen muss.

4.2 Anlagepolitik
Die Gesellschaft verfolgt weiterhin eine konservative Kapitalanlagepolitik, in der die Anforderungen der

Bereich der festverzinslichen Papiere hat die Gesellschaft neben Staatsanleihen auch in Anleihen von
Unternehmen investiert. Zudem nutzt die Gesellschaft Schuldscheindarlehen mit Unternehmen und

die Environmental, Social and Governance (ESG) Aspekte aufgenommen. Seitens des mandatierten Asset
Managers, welcher umfangreiche Erfahrung im Bereich ESG vorweisen kann, werden diese Kriterien im

4.3 Auslagerung des Kapitalanlagenmanagements an Generali Insurance Asset
Management (GIAM)

Im Rahmen der strategischen Neuausrichtung der Athora Deutschland Gruppe wurde im Jahr 2019 beschlossen,
dass Kapitalanlagenmanagement der APK an die Generali Insurance Asset Management (GIAM) auszulagern.
Die Auslagerung umfasst neben dem Portfoliomanagement und Wertpapierhandel auch diverse Middle- und
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Das Kapitalanlagemanagement erfolgt durch ein auf Versicherungen und Pensionskassen spezialisiertes Team

4.4 Strategische Asset Allokation

KG.

Investments in Staats- und Unternehmensanleihen im Rahmen einer klassischen buy-and-hold Strategie. Im
Rahmen des dauerhaften Niedrigzinsumfeldes wurden zur Sicherstellung der garantierten Mindestverzinsung,
indirekte Investments in Immobilien in die SAA aufgenommen, sowie eine Verschiebung weg von
Staatsanleihen hin zu mehr Unternehmensanleihen vorgenommen.

Abbildung 4: Strategische Asset Allokation APK

Im Hinblick auf die Gewichtung von Staats- und Unternehmensanleihen ist vorgesehen, die Quote der
Staatsanleihen von 33,6% auf 25,0% zu reduzieren. Die Quote der Pfandbriefe soll von 8,9 % auf 5,0 % sinken.

Im Gegenzug ist eine Umschichtung in Unternehmensanleihen geplant. Der Anteil der Unternehmensanleihen
soll von 55,4 % auf 65,4 % des Gesamtportfolios steigen. Hintergrund ist das anhaltende Niedrigzinsumfeld
sowie die negativen Renditen bei Staatsanleihen am kurzen Ende der Zinskurve. Arrondiert werden soll das
Portfolio um Investments in Immobilien mit einer Zielallokation von 3 % bzw. max. 5 %.
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4.5

-
Versicherungsleistungen sehr gut prognostizieren. In Summe ist der passivseitige Cashflow sehr gut
prognostizierbar.

-

-
Extremszenarien gedeckt ist.

4.6 Zusammenfassung
Der Marktwert des Anlagebestandes der APK steigerte sich zum Ende 2020 um 4,4 Mio. EUR auf ca. 63,0 Mio.

2030 bis 2040. Der Anlagebetrag betrug ca. 10,3 Mio. EUR.

Ein Investment in Aktien liegt bei der APK nicht vor und ist auch nicht geplant.

5 Ausblick 2021

Zeitwert von ca. 62,0 Mio. EUR erwartet.

Die Umsetzung der Investments in Immobilien soll im Jahr 2021 mittels offener Immobilienspezialfonds
erfolgen.

weiterhin an einer Verbesserung der Konzern eigenen ESG Kriterien gearbeitet. So soll im gesamten Athora

bereits etablierten ESG Reporting von Generali Insurance Asset Management (GIAM) in die Berichterstattung

Wiesbaden, den 28.06.2021

Der Vorstand

Dr. Claudius Vievers


