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Auf einen Blick

2020 2021 2022 2023 2024
Mitgliederbestand (gesamt) 95.014 93.357 91.461 89.744 87.831
- ordentliche Mitglieder (beitragspflichtig) 20.912 19.306 17.908 16.549 14.745
- auBerordentliche Mitglieder (beitragsfrei) 17.052 16.744 16.099 16.371 15.000
- Rentenempfénger 57.050 57.307 57.454 57.824 58.086
Daten zur Bilanz (in Mio. Euro)
Kassenvermdgen / Bilanzsumme 9.331,2 9.652,7 9.455,0 9.735,0 9.838,5
Deckungsruckstellung 8.903,0 9.120,0 8.993,4 9.286,8 9.379,8
Daten zur GuV-Rechnung (in Mio. Euro)
Ertrége aus Beitragseinnahmen 1447 138,0 126,7 121,2 115,8
Ergebnis aus Vermdgensanlage 295,9 4461 -449,2 586,2 410,0
Verénderung der Deckungsruckstellung 85,2 217,0 -126,5 293,3 93,1
Aufwendungen flr Rentenzahlungen* 340,9 353,1 364,4 376,2 387,9
Nettoverzinsung (in Prozent) 3,2 4,8 -4,8 6,2 4,2

* ohne Beitragsrlckerstattung und anteilige Verwaltungskostenumlage

Die im Bericht erfassten Kennzahlen sind teilweise kaufmannisch gerundet. Rundungen kénnen
in Einzelfallen dazu fuhren, dass sich Werte in diesem Bericht nicht exakt zur angegebenen
Summe aufaddieren und Prozentangaben sich nicht aus den dargestellten Werten ergeben.

Aus Grinden der besseren Lesbarkeit verzichten wir im Geschéftsbericht auf geschlechtsspezi-
fische Formulierungen, z. B. Rentenempfanger innen oder Anwarter*innen. Die gewahlte mann-
liche Form steht stellvertretend flUr alle Geschlechter.
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FPolitisches und gesetzgeberisches Umfeld’

Das Berichtsjahr 2024 war gepragt von bedeutsamen Veranderungen der politischen, gesetz-
lichen und regulatorischen Rahmenbedingungen. Die Pensionskasse bewegte sich aufgrund
der politischen Szenerie des Jahres 2024 in einem herausfordernden Umfeld: Die seit dem Jahr
2022 weiter mit unverminderter Intensitat gefuhrte militérische Auseinandersetzung in der Ukra-
ine, die unter anderem hieraus resultierenden Belastungen auf der Ausgabenseite des Bundes-
haushalts, die militarischen Auseinandersetzungen im Nahen Osten, eine sich weiterhin abzeich-
nende Wirtschaftsschwéche in Deutschland sowie die Beendigung der Ampel-Koalition waren
pragend fur die Gesamtsituation. Auch die Folgen der Prasidentschaftswahl in den USA im Jahr
2024 durften sich auf die deutsche Politik und Wirtschaft in den nachsten Jahren auswirken.

Sich wandelnde Rahmenbedingungen und Veranderungen in der Betriebsrentenlandschaft hat
die Pensionskasse sowohl auf nationaler als auch auf europaischer Ebene beobachtet. Als her-
vorhebenswert erscheinen insbesondere folgende Themen:

Das Bundesministerium fUr Arbeit und Soziales (BMAS) und das Bundesministerium flr Finan-
zen (BMF) hatten die Branchen- und Fachverbande sowie Gewerkschaften und Arbeitgeberver-
bande bereits vor 2024 zum ,Fachdialog zur Starkung der betrieblichen Altersversorgung® ein-
geladen, der einen Austausch Uber Wege zur Umsetzung des im Koalitionsvertrag festgelegten
Ziels, die betriebliche Altersversorgung (bAV) zu starken, ermdglichte und innerhalb dessen sich
auch der Kassenvorstand engagiert hat. Ergadnzend wurde ab Anfang 2024 initiiert durch das
BMAS und in enger Abstimmung mit den Sozialpartnern der Dialogprozess ,Arbeit & Rente”
mit dem Ziel der Schaffung besserer Rahmenbedingungen flr eine langere Erwerbstatigkeit
Alterer durchgefiihrt. Die im Rahmen des Fachdialogs und des Dialogprozesses entwickelten
Vorschlage sind auch heute noch Grundlage fur zahlreiche Themen, die aus Sicht der Kasse
gesetzlicher Anderung beddirfen.

Die ,RentenUbersichtsanbindungsverordnung® ist am 5. Februar 2024 im Bundesgesetzblatt
versffentlicht worden und am selben Tag in Kraft getreten. Uber das Online-Portal ,Digitale Ren-
tenUbersicht®, dessen Nutzung Pensionskassen verpflichtend ermdglichen missen, kénnen seit
dem 1. Januar 2025 kostenlos Informationen Uber individuelle Altersvorsorgeanspriche aus
gesetzlicher Rentenversicherung sowie betrieblicher und privater Altersvorsorge abgerufen wer-
den. Die Pensionskasse ist der gesetzlichen Anbindungsverpflichtung nachgekommen.

Der Bundestag hat am 26. September 2024 den Entwurf der Bundesregierung fur ein Blro-
kratieentlastungsgesetz IV (4. Burokratieentlastungsgesetz) angenommen. Auch der Bundesrat
hat bereits zugestimmt. Durch dieses Gesetz wird es u.a. Neuregelungen zum Schriftformer-
fordernis geben. Grundsatzlich ist dieses Gesetz begriBenswert, da Formerfordernisse und in
der Folge administrativer Aufwand fur die betrieblichen Versorgungstrager zukinftig verringert
werden kdnnen.

Nach einem Referentenentwurf vom 24. Juni 2024 und Stellungnahmen der Lander und der
Verbande hatte das Kabinett am 18. September 2024 einen Regierungsentwurf zum 2. Betriebs-
rentenstérkungsgesetz (2. BRSG) beschlossen. MaBnahmen dazu waren Anderungen der Rah-
menbedingungen im Arbeits-, Finanzaufsichts- und Steuerrecht. Neben Anderungen im Bereich
der sog. Geringverdienerférderung und Anderungen zur Abfindbarkeit von Kleinst-Betriebsren-
ten sollten Arbeitnehmer die Mdglichkeit erhalten, ihre Betriebsrente kiinftig auch dann schon
zu beziehen, wenn sie eine Teilrente aus der gesetzlichen Rentenversicherung erhalten. Durch
den Regierungsentwurf sollte auch § 232 Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) mit dem Ziel einer
stimmigen Umsetzung fur Pensionskassen mit unterschiedlichen Ausgangsregelungen und der
sachgerechten Berlcksichtigung der neuen Teilrenten- und Hinzuverdienstsituation angepasst

1 Die mit ,1“ gekennzeichneten Passagen oder Satze enthalten Angaben, die nicht vom Abschlussprifer gepriift werden.
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werden. Die im Rahmen des 2. BRSG geplanten Anderungen im Aufsichtsrecht fiir Pensions-
kassen waren insgesamt erfreulich und zielfihrend. Zu nennen sind hier insbesondere die kinf-
tigen Bedeckungsvorschriften von Pensionskassen, die u.a. unter bestimmten Voraussetzungen
eine zeitweilige Unterdeckung der versicherungstechnischen Verpflichtungen zulassen sollten.
Diese sind vom deutschen Parlament zu unserem Bedauern nicht mehr beschlossen worden.
Im Gegensatz dazu wurde jedoch in der Anlageverordnung der Spielraum flr die Kapitalanlage
von Pensionskassen erweitert, insbesondere durch die Einfihrung einer eigenen Mischungs-
quote fur Infrastrukturinvestments. Nach Einschatzung der Arbeitsgemeinschaft fur betriebliche
Altersversorgung (aba) gibt es einen breiten Konsens zu den gemeinsam mit allen Stakeholdern
erarbeiteten Neuerungen.

DarUber hinaus hatte das Bundesministerium der Finanzen (BMF) am 30. September 2024
einer Vielzahl von Verbanden einen Referentenentwurf eines Gesetzes zur Reform der steuer-
lich geférderten privaten Altersvorsorge (pAV-Reformgesetz) vorgelegt. Mit dem pAV-Reform-
gesetz sollte die steuerlich geférderte private Altersvorsorge reformiert und verbessert werden.
In der Bayer-Pensionskasse hatte dieses Gesetzesvorhaben Auswirkungen auf die Zusatzver-
sicherungsvertrage und die Riester-Forderung gehabt. Zudem hatte die FDP-Fraktion nach dem
Bruch der Ampel-Koalition Uberraschend am 4. Dezember 2024 einen leicht ge&nderten Entwurf
des pAV-Reformgesetzes in den Bundestag unter dem neuen Namen , Altersvorsorgedepotge-
setz* eingebracht.

Nach der Beendigung der Ampel-Koalition im November 2024 wurden etliche Gesetzgebungs-
verfahren gestoppt. Auch viele Vorhaben im Bereich der betrieblichen Altersversorgung wurden
nicht mehr umgesetzt. Aufgrund des Diskontinuitéatsprinzips verfallen alle Gesetzesvorhaben und
anderen Vorlagen, die innerhalb einer Legislaturperiode nicht abgeschlossen wurden, mit dem
Ende dieser Legislaturperiode automatisch. Dies bedeutet, dass alle Gesetzgebungsinitiativen
im Bereich der betrieblichen Altersversorgung in der aktuellen Legislaturperiode gegebenenfalls
im Jahr 2025 neu in den Bundestag eingebracht und verhandelt werden mussen.

Auf europaischer Ebene wird weiterhin die Finalisierung der Uberarbeitung der EbAV-II-Richtlinie
erwartet. Entsprechende Fachdiskussionen zu verschiedenen Aspekten haben in den unter-
schiedlichen Gremien und Institutionen, die teilweise auch bereits erste Empfehlungen fur kon-
krete Anderungen vorgelegt haben, begonnen. Dabei haben sich zunéchst die folgenden The-
menkomplexe als Schwerpunkte herauskristallisiert: grenziiberschreitende Tatigkeiten von EbAV
sowie Adaquanz der Direktive (insbesondere hinsichtlich der darin festgelegten Governance-
Anforderungen und Proportionalitat), Sustainable Finance, Pension Benefit Statement, Diversity
sowie der Trend von Defined-Benefit- zu Defined-Contribution-Versorgungssystemen. Die neue
EbAV-II-Richtlinie wird fir 2026 erwartet. Ebenfalls ist eine Uberarbeitung des paneuropaischen
privaten Pensionsproduktes (PEPP) fur 2026 geplant. Es bleibt abzuwarten, inwiefern dies auch
die Entwicklung eines paneuropéischen betrieblichen Pensionsproduktes nach sich ziehen wird.
Dabei muss klar sein, dass bestehende Formen der betrieblichen Altersversorgung gegenuber
neuen paneuropaischen Produkten keinesfalls diskriminiert oder benachteiligt werden durfen.

Motiviert durch Liquiditatsprobleme bei einigen britischen Pensionsfonds im Jahr 2022 hat sich
die europaische Versicherungsaufsichtsbehorde (EIOPA) dezidiert dem Thema Liquiditatsri-
siko gewidmet. Geeignete Verfahren zur Analyse dieser Risikokategorie wurden diskutiert. Der
nachste paneuropaische Stresstest im Jahr 2025 wird sich speziell auf diese Risikokategorie
fokussieren.

Zur Erhéhung der digitalen operationalen Widerstandsfahigkeit des Finanzsektors arbeitet die
EU weiterhin an technischen Regulierungs- und Implementierungsstandards zur Umsetzung
und Ausgestaltung des ,Digital Operational Resilience Act” (DORA). Veroffentlicht als Verord-
nung (EU) 2022/2554, erstreckt sich DORA auch auf Einrichtungen der betrieblichen Alters-
versorgung und ist ab dem 17. Januar 2025 anzuwenden. Zwischenzeitlich wurde mit Blick auf
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DORA auch das Versicherungsaufsichtsgesetz insoweit erganzt, als nun Teile der Verordnung
auch in den Katalog der zu prifenden Themen des Abschlussprifers aufgenommen wurden.
Im Geschaftsjahr hat sich die Bayer-Pensionskasse auf die Anwendung von DORA intensivst
vorbereitet.

Im Rahmen einer Omnibus-Richtlinie mdchte der européaische Gesetzgeber in verschiedenen
Richtlinien Veranderungen vornehmen. Dies wird u.a. auch die Offenlegungsverordnung (SFDR),
die Richtlinie hinsichtlich der Nachhaltigkeitsberichterstattung von Unternehmen (CSRD) sowie
die ESG-Taxonomie betreffen. Angestrebt wird eine spurbare Reduktion der Belastung fur
die berichtenden Unternehmen sowie eine klarere Klassifizierung von Investments unter ESG
Gesichtspunkten. Die Bayer-Pensionskasse begrit die grundsatzliche Verankerung von Nach-
haltigkeitsaspekten in den Kapitalanlageprozessen und hat dem bereits durch inr Nachhaltig-
keitsstatement aus dem Jahr 2014 (aktualisiert im Jahre 2024) Rechnung getragen. Allerdings
steht die Bayer-Pensionskasse nach wie vor einer festen, einheitlichen Einklassifizierung von
Finanzinstrumenten in Nachhaltigkeitsklassen, die den professionellen Anlegern keinen eigenen
Ermessensspielraum mehr lasst und sich auch in der quantitativen Regulatorik (z. B. Stresstests,
Anlagebeschrankungen, etc.) niederschlagt, mit sehr groBer Besorgnis gegentber. Sollte es zu
einer solchen starren Klassifikation kommen, die letztlich zu einem erheblichen Teil auf subjek-
tiven Werten und normativen Vorstellungen der hieran beteiligten Personen basiert, beflirchten
wir strukturelle Schaden fur die Finanzmarkte (Herdenverhalten, systemische Risiken etc.) und
teilweise (risikoadjustiert) Nachteile flr unsere Versicherten. Gerade das Beispiel der politischen
Diskussion um die Einklassifizierung von Atom- und Gasenergie als nachhaltige Energietrager
zeigt, in welch hohem MaBe solche Klassifizierungen von individuellen, nationalen, normativen,
moralischen und ethischen Vorstellungen abhangen.

Wie in den Vorjahren hat die Bayer-Pensionskasse den steten Wandel des gesetzgeberischen
Umfelds und der regulatorischen Akzentuierungen auch im vergangenen Geschaftsjahr verfolgt
und notwendige MaBnahmen zeitnah und in enger Abstimmung mit der BaFin im Interesse der
Mitglieder sowie der ihr angeschlossenen Tragerunternehmen umgesetzt. Zugleich hat sie die
nationalen und europaischen Entwicklungen auf politischer Ebene begleitet und im Rahmen der
Mitwirkung in Verbanden und Gremien — soweit mdglich — zum Nutzen ihrer Versicherten und
Trager auf notwendige Weichenstellungen hingewirkt. Im kommenden Geschéftsjahr 2025 wird
die Bayer-Pensionskasse diese Aktivitdten verantwortungsvoll weiterflihren und die relevanten
politischen Diskussionen frihzeitig aktiv begleiten, damit die kiinftigen Rahmenbedingungen
nach wie vor eine fUr alle Beteiligten attraktive, starke und verldssliche Pensionskassenversor-
gung ermoglichen.

\Wesentliche AKtivitaten

Auch im Geschéftsjahr 2024 hat die Bayer-Pensionskasse sich abzeichnende Anderungen der
gesetzlichen Rahmenbedingungen flr die betriebliche Altersversorgung und deren mogliche
Auswirkungen analysiert.

Aus den Gremien der Kasse ist an dieser Stelle vor allem Folgendes hervorzuheben:

In der konstituierenden Sitzung der Vertreterversammlung am 15. Januar 2024 wurde Herr Klaus
Longerich zum Vorsitzenden, Herr Michael Gilde zum zweiten stellvertretenden Vorsitzenden
und Herr Jens Scheumer zum SchriftfUhrer gewahlt. Herr Dr. Christoph Gerdes wurde von der
Bayer AG zum ersten stellvertretenden Vorsitzenden der Vertreterversammlung ernannt.

Neu im Aufsichtsrat der Bayer-Pensionskasse sind Frau Solveig Hinsch als Nachfolgerin von
Frau Cornelia Gorski und Herr Dr. Christian Steinlein als Nachfolger von Herrn Dr. Hans-Georg
Schwarz.
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Mit Wirkung ab dem 1. Januar 2025 ernannte der Aufsichtsrat Frau Dr. Tamara Voigt zur neuen
stellvertretenden Vorsitzenden des Vorstands der Bayer-Pensionskasse, nachdem die bisherige
stellvertretende Vorstandsvorsitzende, Frau Dr. Claudia Picker ihr Vorstandsmandat zum Ablauf
des 31. Dezember 2024 niedergelegt hat. Zudem wurde Frau Luisa Distelmaier als neues Mit-
glied des Vorstands bestellt. Gleichzeitig wurde Herr Joachim Schmitz in Nachfolge von Herrn
Wolfgang Glaser zum Stellvertreter des Treuhénders zur Uberwachung des Sicherungsvermé-
gens ernannt.

Im Rahmen der Vertreterversammlung am 24. Juni 2024 wurde zudem der Jahresabschluss und
Lagebericht (Geschaftsbericht) fur das Geschaftsjahr 2023 erlautert und nach erfolgtem Bericht
des Abschlussprtifers genehmigt. Ferner wurde die Entlastung des Aufsichtsrates und des Vor-
standes flr das Geschéftsjahr 2023 beschlossen.

Die Kapitalanlagestrategie der Bayer-Pensionskasse wurde auch im Laufe des Jahres 2024 hin-
sichtlich ihrer Eignung zur Finanzierung der zugesagten Leistungen turnusgeman tberpruft.

In Anbetracht eines — trotz zwischenzeitlich gestiegener Marktrenditen — im langfristigen his-
torischen Vergleich immer noch relativ niedrigen Zinsniveaus wurden erneut in der Gesamt-
Zinssimulation auch Szenarien mit niedrigeren Renditen verfahrensbedingt ein angemessenes
Gewicht eingerdaumt. Insgesamt flihrte die Asset-Liability-Management (ALM)-Untersuchung zu
relativ moderaten Anpassungen der strategischen Asset-Allokation. Auch im Kalenderjahr 2024
bestand der Schwerpunkt im Anlagemanagement weiterhin darin, die bereits seit mehreren Jah-
ren konsistent verfolgte Kapitalanlagestrategie konsequent umzusetzen.



Geschéftsbericht 2024
Bayer-Pensionskasse Allgemeines

Allgemeines

Geschaftsumiang

Die Bayer-Pensionskasse ist ein kleinerer Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit im Sinne des
§ 210 VAG mit Sitz in Leverkusen. Sie bezweckt als Einrichtung der betrieblichen Altersversor-
gung geman § 1 der Satzung, ihren Mitgliedern und deren Hinterbliebenen Renten zu gewéhren.
Die Pensionskasse unterliegt der Rechtsaufsicht durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin).

Versicherungsgeschéfte gegen feste Entgelte gemaB § 177 Abs. 2 VAG sowie versicherungs-
fremde Geschafte wurden nicht getétigt.

Die versicherten Personen der Kasse setzen sich aus Beschéftigten und ehemaligen Beschéaf-
tigten der Bayer AG und nahestehender Unternehmen und Vereinigungen sowie deren Hin-
terbliebenen und gegebenenfalls infolge einer Realteilung im Rahmen des Versorgungsaus-
gleichs ausgleichsberechtigten Personen sowie deren Hinterbliebenen zusammen. Die mit der
Geschaftstatigkeit verbundenen Aufgaben werden durch Beschéftigte des Bayer-Konzerns
wahrgenommen. Die hiermit verbundenen Personal- und Sachkosten werden der Pensions-
kasse belastet. Die Pensionskasse selbst beschéftigt kein eigenes Personal.

Da die Mitgliedsbeitrage zur Pensionskasse nach dem Einkommensteuergesetz zulagenfahig
sind, werden zusétzliche versicherungsférmige Tarife (Zusatzversicherungen) innerhalb der Pen-
sionskasse angeboten.

Samtliche Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates nehmen ihr Amt ehrenamtlich wahr.

\erbandsmitgliedscharten

Die Pensionskasse ist Mitglied der ,aba Arbeitsgemeinschaft flr betriebliche Altersversorgung
e V., Berlin. Innerhalb dieser Arbeitsgemeinschaft ist sie insbesondere in der ,Fachvereinigung
Pensionskassen®, im ,Fachausschuss Kapitalanlage®, im ,Fachausschuss Arbeitsrecht®, im
»Fachausschuss Digitalisierung“ sowie im Vorstand vertreten. Zudem ist die Pensionskasse Mit-
glied im Arbeitgeberverband Chemie Rheinland e.V.

10
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Versichertenbestand

\Versichertenbestand

Ubersicht 1

TN

Bewegung des Bestandes an Pensionsversicherungen (ohne sonstige Versicherungen)

gemaB Muster 4 RechVersV im Geschéftsjahr 2024
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Geschéftsentwicklung

Infolge der SchlieBung der Bayer-Pensionskasse flr neu eintretende Mitarbeiter mit Wirkung
zum 1. Juli 2005 und der strukturellen Verdnderungen im Bayer-Konzern und den angeschlosse-
nen Gesellschaften kam es auch im Berichtsjahr erwartungsgeman zu einem weiter sinkenden
Mitgliederbestand. So setzte sich wie in den Vorjahren der Trend zu steigenden Rentnerbestan-
den bei sinkenden Anwarterbestanden fort.

Absolut sank die Zahl der ordentlichen Mitglieder insgesamt um 1.804 Mitglieder. Der Bestand
der Rentner erhdhte sich um 262 Personen. Die Entwicklung des Versichertenbestandes ist der
Ubersicht 1 ,Bewegung des Bestandes an Pensionsversicherungen (ohne sonstige Versiche-
rungen) geman Muster 4 RechVersV im Geschaftsjahr 2024 zu entnehmen.

Ubersicht 2:
Entwicklung des Bestandes der ordentlichen und auBerordentlichen Mitglieder
(Anwarter) und der Rentenempfanger
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65.000
60.000
55.000
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35.000
30.000
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5.000
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2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
M| eistungsempfanger, 56.254 56.562 56.635 56.621 56.784 57.050 57.307 57.454 57.824 58.086

mordentlich 26.810 256.812 24.932 24.008 22.581 20.912 19.306 17.908 16.549 14.745
= auBerordentlich 18.710 18.295 17.833 17.382 17.218 17.062 16.744 16.099 16.371 156.000
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\Versicherungsbestand

Die Entwicklung der Mitgliederzahlen entsprach im Berichtsjahr dem Trend der Vorjahre. Der
Gesamtbestand sank im Jahr 2024 von 89.744 Mitgliedern um 1.913 auf 87.831 Mitglieder. Der
Anwarterbestand sank in diesem Zeitraum von 31.920 Mitgliedern um 2.175 auf 29.745 Mitglie-
der. Dies entspricht einer Veranderung von rd. minus 6,8 % im Vergleich zum Vorjahr. Die Anzahl
der ordentlichen Mitglieder ging auf 14.745 zurlck, die Zahl der auBerordentlichen Mitglieder
sank auf 15.000.

Im Vergleich zum Vorjahr erhdhte sich das Durchschnittsalter der Anwarter auf 55,5 Jahre
gegenlber 55,0 Jahre.

In diesen Entwicklungen spiegelt sich die im Jahr 2005 erfolgte SchlieBung der Kasse wider.

Das Durchschnittsalter der Bezieher von Alters- oder Invalidenrenten blieb bei 74,4 Jahren (Vor-
jahr 74,5 Jahren). Das Durchschnittsalter der Bezieher von Hinterbliebenenrenten (ohne Waisen-
und Elternrenten) stieg auf 79,6 Jahre (Vorjahr 79,2 Jahren).

Die Anzahl der Rentenempfanger erhdhte sich auf 58.086 (vgl. Ubersicht 4). Von der Gesamtzahl
der Rentenempféanger entfallen 68,2 % auf Altersrenten (Vorjahr 68,1 %).

Ubersicht 3:
Alterszusammensetzung des Bestandes der ordentlichen und auBerordentlichen Mit-
glieder (Anwarter) und der Rentenempfanger (ohne Waisen- und Elternrenten) 2024
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u Alters-/Invalidenrentner

101 und alter |
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Beitrége und Rentenleistungen

Die Beitragseinnahmen der Kasse betrugen 115,8 Mio. Euro (Vorjahr 121,2 Mio. Euro), die Auf-
wendungen fur die Rentenleistungen erhéhten sich um ca. 11,7 Mio. Euro auf 387,9 Mio. Euro

(Vorjahr 376,2 Mio. Euro).

Ubersicht 4:

Versichertenbestand

Entwicklung des Bestandes der Rentenempféanger und der Rentenleistungen (in Mio. Euro)

Anzahl Mio Euro
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40,0
5.000
20,0
0 - 00
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Invaliden 2.666 2.693 2.724 2.722 2.688 2.667 2.628 2.576 2.541 2.507
= \Vaisen/Eltern 648 655 651 626 604 559 562 535 526 488
Witwen/Witwer 13.686 14.003 14.297 14.510 14.826 16.004 16.172 16.292 16.407 16.472
e Altersrentner 39.254 39.201 38.963 38.763 38.666 38.820 38.945 39.051 39.350 39.619
—— Gesamt 56.254 56.552 56.635 56.621 56.784 57.050 57.307 57.454 57.824 58.086
o m Gesamtleistung (Mio. Euro) 301,9 310,6 317,0 322,5 329,4 340,9 353,1 364,4 376,2 387,9
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Forderrente und Zusatzversicherung

FUr das Berichtsjahr wurden 16.259 Mitgliedern der Bayer-Pensionskasse Informationsschrei-
ben zur ,Riesterrente” mit der Bescheinigung nach § 92 EStG zur Verflgung gestellt.

Flr das Jahr 2024 wurden 6.398 Riesterantrage gestellt und verwaltet. Dies entspricht einer
Abrufquote von 39,4 %. Im Jahr 2024 wurden rd. 1,5 Mio. Euro (unter BerUcksichtigung der
Ruckflisse) an Zulagen fUr die Versicherten von der Zentralen Zulagenstelle flir Altersvermdgen
(ZfA) an die Bayer-Pensionskasse Uberwiesen und als Beitrédge vereinnahmt.

Seit dem 1. Januar 2008 mussen die Versicherten in der Regel 4 % des rentenversicherungs-
pflichtigen Vorjahreseinkommens abzUglich der ihnen zustehenden Zulage(n) in die Bayer-Pen-
sionskasse einzahlen, um die volle Riesterférderung zu erhalten.

Da die Mitglieder in der Regel nur den obligatorischen Mitgliedsbeitrag von 2 % ihres beitrags-
fahigen Einkommens in die Bayer-Pensionskasse einzahlen, wird fur die volle Ausnutzung der
staatlichen Férderung ein zusétzlicher bzw. ein hdherer Mitgliedsbeitrag notwendig, den die Mit-
glieder mit Hilfe der Zusatzversicherung der Bayer-Pensionskasse erbringen kénnen.

1.551 Versicherte verflgten im Jahr 2024 Uber einen Zusatzversicherungsvertrag.

Kapitalaniagen/
\Vermogen

Marktentwicklung @

Nach dem extrem guten Kapitalmarktjahr 2023 folgte mit 2024 erneut ein vergleichsweise
gutes Kapitalmarktjahr — und das, obwohl die globalen Hauptrisikofaktoren, welche die Vor-
jahre bereits belastet hatten, nur teilweise oder gar nicht verschwunden sind. So dauert ins-
besondere der Krieg in der Ukraine nach wie vor mit unverminderter Intensitat an. Und auch
die militdrische Auseinandersetzung zwischen Israel und der Hamas hatte Uber das gesamte
Jahr weiterhin Fortbestand. Eine Ausweitung dieser Auseinandersetzung Uber Israel und den
Gazastreifen hinaus kann auf die globalen Finanzmaérkte signifikanten Einfluss haben. So kénnen
beispielsweise Angriffe auf Frachtschiffe im Roten Meer, wenn sie nicht unter Kontrolle gebracht
werden, zu einer empfindlichen Stérung bzw. Verzégerung in den weltweiten Lieferketten und zu
einer Verteuerung der Frachtkosten fUhren, die dann ihrerseits inflationstreibend wirkt. 2024 kam
es zu einem Regimewechsel bei den beiden Zentralbanken diesseits und jenseits des Atlantiks.
Die bereits 2022 begonnene entschieden restriktive Geldpolitik hatte mittlerweile dazu gefthrt,
dass die vormals stark erhohten Inflationsraten wieder gesunken waren und sich nur noch rela-
tiv geringfligig oberhalb der Zielniveaus bewegten. Zudem wurde vielerorts eine nachlassende
bzw. verhaltene konjunkturelle Dynamik erwartet. Konkrete Effekte in dieser Hinsicht waren ins-
besondere in Europa klar zu erkennen. DarUber hinaus bedrohen nach wie vor bestehende und
teilweise sogar verschéarfte Wirtschaftssanktionen den internationalen Handel und erschweren
die Beschaffung von flr Produktionsprozesse bendtigten Guatern bzw. wirken preistreibend.
Trotz alledem gab es auch 2024 keine ausgedehnten Energieengpasse.

2 Séamtliche zitierten Marktdaten und volkswirtschaftlichen Kennzahlen sind 6ffentlich zuganglich und wurden im
Februar 2025 erhoben. Sie sind nicht Gegenstand der Prifung des Abschlusspriifers.
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Nicht nur in den USA und in der EWWU fielen die Leitzinsen, sondern auch die schweizerische
und britische Zentralbank bogen im Laufe des Jahres 2024 auf einen Zinssenkungspfad ein.
Dessen weiterer Verlauf durfte in den USA insbesondere davon abh&ngen, wie robust sich die
dortige Volkswirtschaft in den n&chsten Monaten préasentieren wird.

Die Verschuldungssituation der groBen entwickelten Staaten verlief Uber das Jahr 2024 hinweg
durchaus unterschiedlich. Deutschland hielt seine Staatsverschuldung im GroBen und Ganzen
weiter relativ konstant bei rd. 63 % des Bruttoinlandsproduktes (BIP). Dagegen stieg die Brutto-
verschuldung in den USA weiter an und liegt mittlerweile bei 121 % des BIP nach rd. 119 % im
Vorjahr (gem. IWF-Daten). Dies kann sicher als eine Folge der aktuellen Investitionspakete der
US-Regierung gesehen werden. Auch GroBbritannien erhdhte seine Staatsschuld um rd. zwei
Prozentpunkte und liegt jetzt bei rd. 102 %. Spanien gelang es 2024, seine Staatsverschuldung
— relativ zum BIP — moderat zurickzufihren. So sank die Bruttoverschuldung in Spanien von
rd. 105 % auf rd. 102 % des BIP. In Italien dagegen stieg sie von ca. 135 % auf 137 % des BIP,
und auch in Frankreich war eine Ausweitung der Verschuldung von 110 % auf 112 % zu beob-
achten. Griechenland konnte den konsequenten Abbau seiner Schuldenquote seit 2020 weiter
fortsetzen. Mittlerweile liegt hier die Bruttoverschuldung bei 159 % des BIP (Vorjahr: 169 %).
In der Spitze betrug sie Ende 2020 noch 213 %. In Japan stieg die Verschuldung leicht von
250 % auf 251 % des BIP, allerdings besteht seit 1990, als die Bruttoverschuldung noch bei
63 % lag, ein nachhaltiger Aufwartstrend. Um langerfristig ein Aufflackern von Unsicherheit an
den europaischen und internationalen Staatsanleihemarkten zu vermeiden und dort Stabilitat zu
gewahrleisten, sollten die Schulden in der Zukunft nicht weiter signifikant ausgeweitet werden,
da einige Staaten bereits heute auf relativ hohem Niveau verschuldet sind. Hierzu bedarf es einer
gewissen fiskalischen Disziplin. Allerdings weisen einige Staaten, darunter Deutschland, auch
einen signifikanten Investitionsstau auf, welcher kinftige Investitionen in wichtige Infrastruktur
unumganglich machen wird.

Die Européaische Zentralbank (EZB) hat auch im Jahr 2024 die bereits 2022 begonnene Reduk-
tion ihrer Bilanzsumme konsequent und sukzessive fortgesetzt. Diese liegt jetzt bei 6,4 Billionen
Euro (Vorjahr: 6,9 Billionen Euro; Hohepunkt Juni 2022: 8,8 Billionen Euro; Quelle: INFINA). Auch
der Bestand des erweiterten Anleihekaufprogramms ging von seinem Maximum in H6he von
knapp 3,3 Billionen Euro im Sommer 2022 auf mittlerweile rd. 2,7 Billionen Euro im Dezember
2024 zurUck (Quelle: Statista). Damit hat die EZB malBvoll und schrittweise ihre Netto-Nachfrage
im européischen Anleinemarkt reduziert.

Sowohl in Europa als auch in Deutschland wird die aktuelle konjunkturelle Situation relativ
schlecht eingeschatzt, die entsprechende Komponente des ZEW-Indexes (Salden) liegt aktuell
(Januar 2025) bei minus 53,8 (Europa) bzw. minus 90,4 (Deutschland). Die kinftige wirtschaft-
liche Entwicklung wird dagegen vorsichtig optimistisch beurteilt (Erwartungskomponente). Aber
auch hier liegt Deutschland (Wert: 10,3) deutlich hinter der Europaischen Union (Wert: 18,0)
zurlick. In den USA dagegen wird die aktuelle Lage mit einem Indexwert von 40,1 relativ stark
eingeschatzt, jedoch ist man auch hier in Bezug auf die weitere Erwartung mit einem Indexwert
von 9,0 relativ vorsichtig (Quelle: ZEW).

Ausgehend von einem geschatzten Nullwachstum fUr Deutschland und einem leicht positiven
Wachstum von immerhin 0,8 % fur die Eurozone (Quelle: IWF; 2024) scheint in der Tat vieles
auf ein leicht positives Wachstum fur Deutschland und Europa hinzudeuten — eine entstehende
konjunkturelle Boomphase mit kraftigem Wirtschaftswachstum wird derzeit nicht gesehen.
Angesichts eines mit unverminderter Harte fortgefUhrten Krieges zwischen Russland und der
Ukraine, bei dem sich aktuell nicht abzeichnet, wie er dauerhaft zu fur alle Seiten akzeptablen
Bedingungen beendet werden kénnte, einer moglichen erneuten bzw. weiteren Eskalation im
Nahen Osten, des schwelenden Konfliktes zwischen China und Taiwan bzw. Nord- und Sud-
korea sowie der neuen Prasidentschaft in den Vereinigten Staaten durften solche Erwartungen
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und Prognosen fur volkswirtschaftliche Entwicklungen ohnehin &uBerst unsicher und fragil sein
und sind daher entsprechend vorsichtig zu bewerten. Auch die nach wie vor fortschreitende
globale Debatte Uber Klimarisiken und zu ergreifende MaBnahmen durfte sicherlich weiter inten-
siviert werden, was kunftig zu erheblichen Transformationsprozessen in einigen Industrien fuh-
ren durfte. Auch hieraus ergeben sich Risiken fUr die Konjunktur und fur die Inflation. Letztere
kénnte auch durch weitere Faktoren wie einen fortschreitenden Trend zur De-Globalisierung
sowie durch die demografische Entwicklung in einigen Volkswirtschaften (,Fachkraftemangel)
strukturell erhdht werden.

Trotz der aktuell relativ schlechten Einschatzung der wirtschaftlichen Lage in Deutschland und
Europa zeigt sich der Arbeitsmarkt nach wie vor noch relativ robust: So liegt — gemas Daten des
IWF — die Arbeitslosenquote in Deutschland derzeit bei rd. 3,4 % und in Europa bei rd. 6,5 %.
Dies stellt fir Deutschland gegentiber dem Vorjahr eine geringfigige Erhéhung und fir Europa
einen geringfugigen Ruckgang dar. Insbesondere durfte sich hier positiv bemerkbar machen,
dass u.a. auf Grund der demografischen Entwicklung mehr und mehr ein gewisser Mangel an
qualifizierten Arbeitskraften entsteht. Auch in den Vereinigten Staaten besteht — bei weitaus bes-
serer konjunktureller Lage — annahernd Vollbeschéftigung. Dennoch liegt die Arbeitslosenquote
derzeit bei 4,1 % — und damit oberhalb der Vorjahresquote von 3,6 %.

In den Volkswirtschaften vieler wichtiger Schwellenlander war 2024 tendenziell ein robustes
Wirtschaftswachstum zu verzeichnen. In Russland wuchs die Wirtschaft nach aktuellen Zahlen
des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) um rd. 3,6 % (was in etwa auf dem Niveau des Vor-
jahres liegt). China prasentierte sich 2024 mit einer realen Wachstumsrate von 4,8 % nur wenig
schwécher als im Vorjahr (ca. 5,2 %). In Brasilien blieb das Wirtschaftswachstum mit ca. 3,0 %
(Vorjahr: 2,9 %) relativ stabil. Dagegen war in der indischen Volkswirtschaft mit einem realen
Wachstum von 7,0 % ein moderater Rickgang der Dynamik gegentiber dem Vorjahr (8,2 %) zu
verzeichnen. Auch 2024 wuchsen Erddl (und andere Energierohstoffe) exportierende Lander
(hier: Kuwait, Qatar, Saudi-Arabien, die Vereinigten Arabischen Emirate, Oman und Venezuela)
mit nur moderaten Wachstumsraten zwischen einem und vier Prozent. Lediglich Kuwait musste
mit minus 2,7 % eine Kontraktion seiner Wirtschaft hinnehmen. Insgesamt prasentierte sich das
Wachstum der so genannten Emerging-Market-Okonomien mit plus 4,2 % gegeniber dem Vor-
jahr (4,4 %) nur relativ wenig verandert (Quelle: IWF).

Das weltweite wirtschaftliche Wachstum 2024 ging nach derzeitigen Angaben des IWF leicht
zurtck und liegt nun bei rd. 3,2 % (Vorjahr: 3,3 %). Hier trugen die so genannten G7-Volks-
wirtschaften, die 2024 ein Wirtschaftswachstum von ca. plus 1,7 % nach rd. 1,9 % im Vorjahr
vorweisen konnten, erneut unterdurchschnittlich bei. Dabei leisteten die USA mit einer Wachs-
tumsrate von ca. 2,8 % einen Uberdurchschnittlichen Beitrag, wohingegen sich die Eurozone
und Japan mit einem Gesamt-Wachstum von 0,8 % (Vorjahr: 0,4 %) bzw. 0,3 % (Vorjahr: 1,7 %)
negativ absetzten. Vor allem Deutschland mit einem Nullwachstum (nach bereits minus 0,3 % im
Vorjahr) trug hier in besonderem MaBe negativ bei. Dagegen waren Uber dem durchschnittlichen
Wachstum liegende Werte etwa in Spanien und Griechenland zu beobachten (Quelle: IWF).

Insgesamt erwartet der IWF flr die Zukunft ein relativ stabiles weltweites Wachstum leicht ober-
halb von 3 % in den nachsten Jahren. Auch die Wachstumsraten in den Entwicklungs- und
Schwellenldndern durften sich in diesem Zeitraum stabil um die 4 % bewegen. Die Schwellen-
lander in Asien durften hier erneut mit Werten oberhalb von 4,5 % etwas Uberdurchschnittlich
beitragen. Dagegen schétzt der IWF, dass sich die Staaten Lateinamerikas mit Werten oberhalb
von 2,5 % deutlich schwacher als die Gesamtgruppe der Schwellenlander entwickeln werden.
Bei aller Unsicherheit der Prognose schétzt der IWF, dass sich Russland in den nachsten Jahren
relativ stabil auf einem Wachstumspfad oberhalb von 1 % bewegen durfte. Allerdings durfte die-
ser Wert insbesondere vom Fortgang der derzeitigen militdrischen Auseinandersetzung abhan-
gig und daher mit ganz erheblichen Unsicherheiten behaftet sein. Fur die Eurozone wird erwar-
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tet, dass sie sich 2025 mit einem Wachstum von rd. 1,2 % moderat verbessert und sich auch in
den nachsten Jahren auf einem Wachstumspfad zwischen 1,0 und 1,5 % bewegen wird. Auch
die Gesamtheit der G7-Staaten durfte sich in diesem Zeitraum auf einem &hnlichen, vielleicht
geringfugig héheren Niveau einpendeln. Dagegen wirden sich geman der IWF-Prognosen die
USA etwa leicht oberhalb von 2,0 % bewegen. Fur Japan wird dagegen von einem sukzessiven
Ruckgang des Wachstums auf deutlich unterhalb von 1 % ausgegangen.

Nachdem die Inflation in den meisten groBen Volkswirtschaften einen Weg hin zu einer Norma-
lisierung gegangen ist, ist in der Eurozone mit einem (geschétzten) Wert von ca. 2,4 % immer
noch ein geringfiigiges Uberschreiten der EZB-Zielrate zu beobachten. Jedoch muss man
berlicksichtigen, dass dieser Wert in den Vorjahren noch deutlich hdher gelegen hatte. Auch
in den Vereinigten Staaten ging die Inflationsrate 2024 mit einem Wert von 3,0 % gegeniber
dem Vorjahr (4,1 %) um rd. ein Viertel zurlck. Auch Japan konnte mit 2,2 % eine ricklaufige
Teuerungsrate verzeichnen (Vorjahr: 3,3 %). Nach Schatzungen des IWF dUrfte sich die Inflation
zumindest fUr viele groBe Volkswirtschaften in den nachsten Jahren auf den Zielniveaus der Zen-
tralbanken bewegen. So soll in der Eurozone die Inflationsrate in den n&chsten Jahren auf das
Niveau der EZB-Zielrate von um die 2 % sinken. Auch fir die USA und Japan erwartet der IWF
eine Entwicklung der Inflationsrate in Richtung von rd. 2 %. Die Schwellenlander dirften sich (It.
IWF) bis 2029 auf einem Niveau oberhalb von rd. 4 % halten — allerdings kommend von rd. 7,9 %
(2024). Es gibt aber auch Okonomen, die durchaus davon ausgehen, dass l&ngerfristig vorhan-
dene strukturelle und politische Faktoren wirksam sind, die zumindest mittelfristig inflationstrei-
bend wirken. In diesem Zusammenhang wird haufig auf eine moglicherweise inflationstreibende
Politik in den Vereinigten Staaten (Steuersenkungen, Zdlle, etc.) sowie auf einen generellen Trend
hin zu einer zunehmenden De-Globalisierung, auf starkere staatliche Eingriffe in das Wirtschafts-
leben, auf die demografische Entwicklung in einigen entwickelten Volkswirtschaften, welche eine
Knappheit an qualifizierten Arbeitskraften nach sich ziehen kann, auf die Auswirkungen des Kili-
mawandels sowie auf die ,Kosten® einer wirtschaftlichen Transformation zu mehr Nachhaltigkeit
hin verwiesen. Zudem war zuletzt insbesondere in Deutschland zu beobachten, dass angesichts
eines immer noch relativ robusten Arbeitsmarktes und eines demografisch bedingten sich u.U.
abzeichnenden Fachkraftemangels Gewerkschaften relativ kraftige Lohnsteigerungen fordern —
sicherlich auch, um Arbeitnehmer flr die in den letzten Jahren inflationsbedingt erlittenen Kauf-
kraftverluste zu entschadigen. Sollten diese Lohnsteigerungen dann wieder an die Verbraucher
weitergegeben werden, besteht die Gefahr der Bildung einer so genannten ,Lohn-Preis-Spirale*“.
In einem solchen Szenario kdnnten die Inflationsraten ebenfalls langerfristig erhéht sein. Ande-
rerseits kdnnte eine tiefgreifende globale Wachstumskrise auch deflationdre Tendenzen nach
sich ziehen. Dies wird jedoch von den meisten Volkswirten aktuell nicht erwartet.

Der Olpreis (der Sorte Brent) entwickelte sich im Jahr 2024 im Wesentlichen insgesamt seitwarts:
So lag er Ende 2023 auf einem Niveau von rd. 75 Dollar je Fass und Ende 2024 bei rd. 76 Dollar
je Fass. Seinen Hochstwert von rd. 92 Dollar erreichte er Mitte April und sein Tiefstpreis lag Mitte
September bei rd. 70 Dollar.

Prégend fur die Kapitalméarkte im Jahr 2024 sind vor allen Dingen die Lockerungen in der Geld-
politik der groBen Notenbanken als Folge der sinkenden Inflationsraten und teilweise rucklaufiger
konjunktureller Indikatoren gewesen. Dabei wurde die Richtung, in die sich Aktien- und Renten-
markte jeweils kurzfristig bewegten, stark von den Erwartungen des Marktes hinsichtlich kinfti-
ger Zinsschritte gepragt. Aktuell befinden sich die Inflationsraten in den USA und in Europa noch
nicht ganz auf dem Zielniveau der Zentralbanken. Zusétzlich ist zumindest in Europa eine deutli-
che Abschwéchung der Konjunktur erkennbar. Dieser Effekt ist derzeit in den USA weniger stark
ausgepragt, sodass unter Volkswirten weniger die Frage ,Hard Landing oder Soft Landing” son-
dern vielmehr die Frage ,Soft Landing oder No Landing” diskutiert wird. Die Einschatzung dieser
Fragestellung durch die Zentralbank-Gouverneure durfte ebenfalls einen mafBgeblichen Einfluss
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auf die zukunftige Zinspolitik haben. Der Ukrainekonflikt dauerte weiter mit unverminderter Harte
und mit unverminderten Risiken auch flr die westliche Welt an. Trotz allen menschlichen Leides,
welches damit verbunden war, hat sich dieser Krieg in den Kapitalmarkten 2024 zumindest
nach wie vor nicht spurbar niedergeschlagen. Auch die im Herbst 2023 entstandene Eskalation
des Konfliktes im Nahen Osten — insbesondere zwischen Israel und der Hamas — hinterlie3 im
Jahre 2024 kaum noch Spuren an den Aktienmarkten. Insgesamt bleibt aber festzuhalten, dass
sich in den letzten Wochen des Jahres 2024 im Markt die Einschétzung verbreitete, dass in den
USA voraussichtlich weniger Zinssenkungsschritte als ursprunglich erwartet durchgefuhrt wer-
den. Vereinzelt gehen Marktteiinehmer auch von gar keinen weiteren Zinssenkungen aus. Dies
hatte zum Jahresende kurzfristig entsprechende negative Wirkungen auf Aktien- und Renten-
markte. Dennoch ist 2024 insgesamt ein auBergewohnlich gutes Aktienjahr gewesen. Dies gilt
insbesondere fur den US-Aktienmarkt, der durch eine extrem positive Bdrsenkursentwicklung
von einigen wenigen Technologieunternehmen gepragt war. Dagegen entwickelten sich borsen-
notierte Renten in Europa durchaus heterogener und konnten die Perfommance von Aktien nicht
erreichen.

Konkrete Leitzinssenkungen fanden im Jahr 2024 in spurbarem Umfange sowohl in der Européi-
schen Wahrungsunion als auch in den Vereinigten Staaten von Amerika statt. So senkte die EZB
den Refinanzierungssatz bis Ende 2024 in vier Schritten unterschiedlicher Schrittweite von 4,5 %
zu Jahresbeginn auf mittlerweile 3,15 %. Dabei wurde der Satz fUr die Einlagenfazilitat lediglich
von 4,0 % auf 3,0 % gesenkt, sodass der Spread zwischen Finanzierung und Einlage aktuell
bei nur 15 Basispunkten liegt. Auch die amerikanische Zentralbank senkte ihren Leitzins aus-
gehend von 5,25 % bis 5,5 % in drei Schritten unterschiedlicher Schrittweite auf ein Niveau von
mittlerweile (Ende Januar 2025) 4,25 % bis 4,5 %. Nach Aussage beider Notenbanken werden
die né&chsten Zinsentscheidungen klar datengetrieben sein. Die Zentralbank in GroBbritannien
fuhr 2024 einen ahnlichen geldpolitischen Kurs, senkte aber den Leitzins weniger stark als ihre
Pendants in Europa und den USA. Lediglich die Bank of Japan erhdhte den Leitzins in zwei
unterschiedlich groBen Schritten von minus 0,1 % auf plus 0,25 % und beendete damit die seit
2016 verfolgte Nullzinspolitik.

Das Jahr 2024 kann — wie bereits erwahnt — insgesamt als ein auBergewdhnlich gutes Aktienjahr
bezeichnet werden — maBgeblich beeinflusst durch Erwartungen, dass es auf Grund rucklaufiger
Inflations- und Wachstumsdaten zu Leitzinssenkungen kommt.

Weil im spéateren Jahresverlauf vermehrt Zweifel an dem Umfang vorzunehmender Leitzinssen-
kungen in den USA und Befurchtungen, dass es nach einem Wahlsieg Trumps zu Zoéllen kom-
men kdnnte, aufkamen, ist es bezeichnend, dass der wesentliche Anteil der Jahresperformance
im EuroStoxx50 in den ersten drei Monaten des Jahres 2024 entstanden ist. Zugleich war in
den meisten européischen Rentensegmenten eine negative Performance im ersten Halbjahr zu
beobachten, die aber zumeist in der zweiten Jahreshélfte kompensiert wurde, sodass am Jah-
resende (trotz einer negativen Performance gegen Ende des Jahres) insgesamt eine moderat
positive Performance zu beobachten war. Konkret stieg der DJ EuroStoxx50 (Kursindex) im
Laufe der ersten Monate von 4.522 Punkten zu Jahresbeginn auf einen Jahreshéchststand im
Mai von rd. 5.100 Punkten, was gegenuiber dem Jahresanfang ein Plus (Kurs) von rd. 12,8 % dar-
stellt. Danach folgte bis zum Jahresende im Wesentlichen eine Seitwartsbewegung mit teilweiser
hoher Volatilitat, wobei der Hochststand aus Mai nicht mehr ganz erreicht wurde. Der Index
beendete das Jahr mit einem Stand von 4.869 Punkten. Dies bedeutete flr europaische Aktien
eine Jahresgesamtperformance von rd. 11,0 % (inkl. Dividenden). Der amerikanische S&P 500
(Kursindex) entwickelte sich mit einer beeindruckenden Kursperformance von rd. 23 % im Jah-
resverlauf noch starker als das europaische ,Bdrsenbarometer” — bei allerdings vollig anderem
Verlaufsmuster. Hier war namlich Gber das Gesamtjahr hinweg ein kontinuierlicher Aufwartstrend
zu beobachten. Anders als in Europa dlrfte der amerikanische Aktienmarkt auch im dritten und
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vierten Quartal von der Wiederwahl Donald Trumps und den daran geknlpften Erwartungen
an eine wirtschaftsfreundliche Politik profitiert haben. Auch der japanische Markt gewann 2024
sehr deutlich hinzu: Der Nikkei zeigte Uber das Gesamtjahr eine Kursentwicklung von rd. 19 %.
Lediglich der britische Marktindex FTSE100 blieb mit einer Performance von etwa 5 % deutlich
zurlck.

Die europaischen Rentenmarkte zeigten 2024 insgesamt eine sehr heterogene und etwas ver-
haltene Performance. Européische Unternehmensanleihen lieferten beispielsweise einen Total
Return von mehr als 4 %, und auch europdische Staatsanleihen (Ublicher Laufzeit) entwickelten
sich im Jahr 2024 noch gerade positiv und erreichten eine Gesamtperformance von knapp unter
2 %. Investoren, die in noch langer laufende européische Staats- bzw. Gebietskorperschafts-
anleihen investiert haben, konnten sogar teilweise nur um die O % erzielen.

Nachdem sich im deutschen Immobilienmarkt 2023 ein weiterer Rickgang der Transaktions-
volumina gezeigt hatte, war 2024 eine leichte Erholung zu verzeichnen. Es kam es zu einem
Gesamtumsatz von rd. 35,2 Mrd. Euro (Vorjahr 28,5 Mrd. Euro), das entspricht einem Anstieg in
Hohe von 23 %. Dies ist im Wesentlichen auf leicht niedrigere Baufinanzierungskosten und eine
Stabilisierung bei Bau- und Energiekosten zurtckzuflhren.

Auf das Segment Gewerbeimmobilien entfiel ein Volumen von rd. 25,9 Mrd. Euro, welches einem
Anstieg von rd. 11 % gegenUber dem Transaktionsvolumen des Vorjahres (rd. 23,3 Mrd. Euro)
entspricht. Im Segment Wohnimmobilien (Objekte ab 30 Wohneinheiten) war 2024 unter
den verschiedenen Nutzungsarten die starkste Steigerung des Transaktionsvolumens von
rd. 5,2 Mrd. Euro (2023) auf rd. 9,3 Mrd. Euro zu beobachten, was einem Anstieg gegenlber dem
Vorjahr von rd. 78 % entspricht. Schwerpunkte der Gesamt-Immobilieninvestitionen waren 2024
die Nutzungsarten Wohnen (rd. 26 %), Logistik (rd. 20 %), Lebensmitteleinzelhandel (rd. 18 %)
und Buro (rd. 15 %). Die restlichen 21 % entfallen auf sonstige Immobilien (Pflegeeinrichtungen,
Hotels, etc.; Quelle: BNP Paribas Real Estate).

Der Buroflachenumsatz entwickelte sich mit rd. 2,3 Mio. m2 an den Top-6-Standorten (Ber-
lin, DUsseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln und Minchen) gegentiber dem Vorjahr (2,2 Mio. m?2)
robust (rd. +5 %), bedeutete aber weiterhin einen der niedrigsten Buro-Flachenumséatze seit
2009. Die Durchschnitts-Spitzen-Buromiete konnte 2024 einen Anstieg gegentber dem Vor-
jahr um rd. 4,6 % auf nun 43,54 Euro/mz2 (VJ: 41,61 Euro/m?2) verzeichnen. Der Blro-Leerstand
stieg im Jahr 2024 im Durchschnitt an den Top-6-Standorten deutlich um 90 bp von 5,6 % auf
nunmehr 6,5 % der Buroflachen, was eirem Anstieg von rd. 16,1 % entspricht, jedoch weiterhin
einen moderaten Wert darstellt (Quelle: Savills). Die Spitzen-Nettoanfangsrenditen fur Blroim-
mobilien an den Top-7-Standorten (Berlin, Dusseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Minchen und
Stuttgart) blieben 2024 gegenlber 2023 konstant und liegen weiterhin bei Werten zwischen 4,2
% und 4,5 %. Dabei zeigt sich Mdnchen weiterhin mit einer Spitzenrendite von 4,2 % am teuers-
ten, gefolgt von Berlin und Hamburg mit einer Spitzenrendite von rd. 4,25 % (Quelle: BNP Pari-
bas Real Estate). Im Segment Wohnimmobilien stellten 2024 deutsche Investoren mit rd. 79 %
(WJ: 68 %) die groBte Kaufergruppe dar, gefolgt von rd. 10 % aus dem Ubrigen Europa und
rd. 8 % Investoren aus Nordamerika. Weitere 3 % entfielen auf Investoren sonstiger Provenienz
(Quelle: BNP Paribas Real Estate). Der Immobilienmarkt in Deutschland dirfte auch 2025 weiter-
hin mit Herausforderungen konfrontiert sein. Die weithin groBte Schwierigkeit sollte weiterhin in
einer Preisfindung zwischen Kauf- und Verkaufsinteressenten auf einem flr beide Seiten akzep-
tablen Preisniveau liegen. Neben einem allgemeinen Angebotsdefizit ist mutmallich weiterhin
die derzeitige Diskrepanz der Preisvorstellungen dieser beiden Gruppen ein wesentlicher Faktor
flr das beobachtete vergleichsweise geringe Transaktionsvolumen. Befligelt werden kénnte der
Immobilienmarkt durch etwaige weitere Zinssenkungen und eine verbesserte Moglichkeit der
Refinanzierung. Grundsétzlich ist eine weitere, wenn auch moderate, Erholung am Immobilien-
markt in Deutschland 2025 zu erwarten.
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Der Markt fur nicht an der Borse gehandelte Kapitalbeteiligungen (Private Equity) stellte sich
auch im Jahr 2024 herausfordernd dar. So lag die Anzahl der getéatigten Transaktionen im US-
und EU-Markt bis zum Herbst 2024 noch unterhallb des Vorjahresniveaus, wobei in gleichem
Zeitraum das durchschnittliche Transaktionsvolumen im Vergleich zu 2023 deutlich gestiegen
ist. Auf der Fundraising-Seite ist zu beobachten, dass Fonds langer bis zum finalen Closing
brauchen, als in der Vergangenheit. Zudem scheinen sich Anleger auf etabliertere Manager zu
fokussieren. Da Investments nach wie vor langer gehalten wurden, tétigten Private Equity Mana-
ger nur in geringerem MaBe als in den Jahren vor 2024 Ausschittungen. Investoren konnten
demzufolge weniger neue Zeichnungen vornehmen, da viele auf Ausschuttungen angewiesen
sind, um neu in diese Anlageklasse zu investieren. Allerdings schien auch die Kapitalabruftatig-
keit etwas eingeschrankt gewesen zu sein.

Der Euro hat im Laufe des Jahres 2024 insgesamt gegentber einigen Wahrungen der Welt
nachgegeben. So hat er beispielsweise gegenlber dem US-Dollar an Boden verloren: Einem
Kurs von 1,10 zu Jahresbeginn stand am Ende ein Kurs von 1,04 gegenuber. Dabei verlief der
Trend in den ersten drei Quartalen eher seitwérts. Im Zusammenhang mit den US-Wahlen
erstarkte der Dollar gegentber dem Euro jedoch recht deutlich. Auch gegeniber dem britischen
Pfund hat der Euro insgesamt im Jahr 2024 nachgegeben: Kostete ein Euro zum Jahreswechsel
20283/2024 noch 0,87 Pfund, so lag sein Preis ein Jahr spéter bei 0,83 Pfund. Lediglich gegen-
Uber dem Yen konnte der Euro zulegen (von 156 auf 163). Die kunftige Entwicklung des Euro
durfte u.a. zundchst davon abhangen, inwieweit sich die wirtschaftlichen Folgen einer neuen
internationalen wirtschaftspolitischen Ausrichtung in den Vereinigten Staaten niederschlagen,
wie sich globale Konflikte weiterentwickeln und welche Wachstums- und Zinsdifferenzen allge-
mein zwischen den groBen Wahrungsbldcken entstehen werden. In diesem Zusammenhang ist
immer auch zu berUcksichtigen, dass es sich bei dem US-Dollar um diejenige Wahrung handelt,
in welcher Rohstoffe abgerechnet werden und die flr einige weltweit operierende Investoren
traditionell die Rolle einer Art Flucht- oder Krisenwahrung einnimmt. Weiterhin muss im Wah-
rungsmarkt ganz allgemein davon ausgegangen werden, dass es jederzeit bedingt durch die
aktuellen geopolitischen Konflikte oder durch disruptive wirtschaftspolitische Aktionen zu hefti-
geren Reaktionen kommen kann.
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Zusammensetzung der Kapitalanlagen/\ermaogen

Ubersicht 5:
Inhaltliche Zusammensetzung des Kassenvermégens
(Gesamter Buchwert: 9.838,4 Mio. Euro)

9,3%

Immobilien
(910,9 Mio. Euro)

2,8%

3,2 %

Beteiligungen
(311,5 Mio. Euro)

Investmentfonds
(8.820,4 Mio. Euro)

44.9 %

Baudarlehen und
andere Kreditprodukte
(94,2 Mio. Euro)

I Schuldscheine/
Namenstitel
(4.422,3 Mio. Euro)

88 , 8 % Sonstiges Vermogen

(279,1 Mio. Euro)

1,0 %

Immobilien

Der in Immobilien investierte Anteil des Vermdgens der Bayer-Pensionskasse ist in Ubersicht 6
dargestellt.

Das urspringlich mit dem Projektentwickler Realgrund AG begonnene Wohnbauprojekt in Neu-
Ulm, welches nach der Insolvenz des Entwicklers in Eigenregie weitergefuhrt wurde, ist mittler-
weile fertig gestellt und befindet sich in der Vermarktung. Der Vermietungsstand entwickelt sich
erwartungsgeman.

Bei dem 2018 ebenfalls durch den Bayer Pensions Vehikel Fonds gezeichneten Projekt zur Her-
stellung einer Wohnanlage in Mannheim hat der betreffende Bautrdger Ende 2021 gleichfalls
Insolvenz angemeldet, ohne das Bauvorhaben zuvor fertigzustellen. Allerdings sind fur dieses
Projekt keine Zahlungen an den Projektentwickler erfolgt, da lediglich zwei Zahlungen bei Fer-
tigstellung bzw. nach Abnahme vertraglich vorgesehen waren. Es ist derzeit unwahrscheinlich,
dass der Bayer Pension Vehikel Fonds diese Wohnanlage Uberhaupt erwerben wird.

Die Entwicklungstatigkeiten bei den im Geschéftsjahr 2023 von der durch den Bayer Pension
Vehikel Fonds gehaltenen Immobilien GmbH & Co. KG erworbenen beiden Wohnbauprojekten
in Kéln Weidenpesch (,Simonsveedel®, voraussichtlich mehr als 170 Wohneinheiten) und in Kre-
feld-Uerdingen (,Quartier Rheinblick"; voraussichtlich mehr als 120 Wohneinheiten) entwickeln
sich im Wesentlichen plangeman. Die Fertigstellung ist aktuell fiir 2025 bzw. 2026 vorgesehen.
Damit setzt die Pensionskasse ihre Strategie, das Portfolio an Wohnimmobilien zu starken, wei-
ter fort.

Als Beimischung innerhalb des Immobilienportfolios beteiligt sich die Pensionskasse seit gerau-
mer Zeit auch an Immobilienfonds mit einem geschlossenen und Uberschaubaren Anleger-
kreis. Auf solche Immobilienfondsinvestments wurden insgesamt Abschreibungen in Héhe von
rd. 2,0 Mio. Euro vorgenommen.

Mietausfalle und Mietstundungen hielten sich insgesamt nach wie vor in einem vertretbaren Rah-
men. Im Jahr 2024 vorgenommene Marktbewertungen der direkt und indirekt gehaltenen Immo-
bilien sind verglichen mit der jeweils letzten Bewertung nach wie vor tendenziell durch hdhere in
Ansatz gebrachte Liegenschaftszinsen und i.d.R. hdhere angesetzte Marktmieten gekennzeich-
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net. Allerdings scheint sich der Trend zu héheren Liegenschaftszinsen abzuflachen. Fir den so
ermittelten gutachterlichen Marktwert der Immobilien wirken beide Effekte in entgegengesetzte
Richtung. Insgesamt kann man in vielen Féllen eine Tendenz zu moderat niedrigeren Marktbe-
wertungen (verglichen mit der jeweils letzten Bewertung) feststellen.

Ubersicht 6:
Inhaltliche Zusammensetzung des Immobilienvermégens (Gesamt 910,9 Mio. Euro)

0.8 %

1,6 %

1,0 %

weitere

Immobilienfonds
A

72.% 11 %

1,0 %
0,3 %
1,3 %

Direktbestand [ Schwerpunkt: Stationare Pflege [} Schwerpunkt: Wohnen Osterreich
(306,6 Mio. Euro) (15,0 Mio. Euro) (9,4 Mio. Euro)

[ Direktbestand — von Bayer genutzt [ ] Schwerpunkt: Wohnen Europa [ Schwerpunkt: Wohnen Osterreich

(52,0 Mio. Euro) (9,2 Mio. Euro) (2,6 Mio. Euro)

[ ] Immobilienfonds, Mischnutzung [} Schwerpunkt: Betreutes Wohnen Schwerpunkt: Gesundheitsimmobilien
(486,6 Mio. Euro) (10,0 Mio. Euro) Deutschland (12,1 Mio. Euro)
Immobilienfonds, Mischnutzung
(7,3 Mio. Euro)

Beteiligungen

Zur Vereinfachung der Verwaltung und Optimierung der Prozesse hélt die Bayer-Pensionskasse
ihre Private-Equity-Investitionen grundsatzlich Uber eine hierflr eigens gegriindete Gesellschaft
(SICAV) in Luxemburg, deren Anteilseigner sémtlich Bayer-Versorgungseinrichtungen zuzurech-
nen sind. Die Bayer-Pensionskasse ist zum Bilanzstichtag mit knapp 60 % an der SICAV betei-
ligt. Die Marktwertperformance (Total Return) des zu Grunde liegenden Private-Equity-Portfolios
konnte auch 2024 deutlich Uberdurchschnittlich zur Kapitalanlageperformance der Pensions-
kasse beitragen. Im Jahresverlauf erfolgten gegentber der Bayer-Pensionskasse weitere Kapi-
talabrufe der SICAV in Hohe von rd. 31 Mio. Euro, insbesondere um Kapitalabrufe der Zielfonds
bedienen zu kdnnen. In diesem Wert enthalten ist auch eine partielle Wiederanlage in Hohe von
rd. 17 Mio. Euro einer aus der SICAV erhaltenen Ausschtttung in Héhe von rd. 25 Mio. Euro. Im
Laufe des Jahres 2024 ist die SICAV im Rahmen der allgemeinen Strategie neue Zeichnungsver-
pflichtungen an Zielfonds in Hohe von insgesamt (umgerechnet) rd. 190 Mio. Euro eingegangen.
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Ubersicht 7:

Kapitalanlagen/Vermogen

Immobilien-Direktbestand und Bayer Pensions Vehikel Fonds

ort StraBe Baujahr/ Wesentliche Generalmiet-
Erwerb  Nutzung  Mietflache vertrag bis
Unmittelbare Immobilienanlage
Amsterdam Weteringschans 109 1980/1999 B 2.183 *
Bad Kreuznach Mannheimer StraBe 134 2004/2004 L/B 6.989 *
Bonn-Réttgen Auf dem Kirchweg 2015/2014 W 7.140 *
Den Haag Amphion 2000/2000 B 1.289 *
Dordrecht Beverwijcks-/Godewijcksstraat 2000/2001 B/L 10.712 *
Dortmund Burgwall 12,14/Helle 1, 3, 5 1993/1993 B 6.350 *
Dresden Lébtauer/Cottaer StraBe 1996/94/99 B/L 13.169 *
Dusseldorf Graf-Adolf-Platz 6 1982/1985 B/L 4.808 *
Erfurt Fischmarkt 5 1996/1995 B/L 3.373 *
Frankfurt AlexanderstraBe 57 -59 1991/1991 W 5.135 *
Freiburg Bismarckallee 4 1994/1993 B/L/W 3.278 *
Freiburg Heinrich-von-Stephan-StraBe 23 2013/2014 B 5.562 *
Hamburg Willhoop 1-3 1993/1990 B 7.096 *
Hannover Kurt-Schumacher-Strae 20-24 1977/1989 B/W/L 6.953 *
Kaiserslautern BahnhofstraBe/Glockengasse 2002/1999 B/L 13.754 *
Kaéln Limburger StraBe 1 1993/1990 B 636 2035
Kaéln Hohenzollernring 31-35 1970/1988 B/W 9.574 2035
Kaéln Siedlung Ramrather Weg 1958/1987 W 17.181 *
Leverkusen Kaiser-Wilhelm-Allee 70 (K56) 2009/2007 B 21.500 2042
Leverkusen Meckhofer Feld 18-30 2021/2014 W 6.397 *
Leverkusen Siedlung HeymannstraBe 1953/1953 W 16.073 *
Munchen GneisenaustraBe 15 1979/1982 B 11.900 *
Minchen Stefan-George-Ring 20-24 1987/1988 B/L 4.863 *
MUnchen PoccistraBe 11/BavariastraBe 7, 7a, 7b 1984/1988 B 9.865 *
Munchen MesserschmittstraBe 4 1987/1990 B 7.929 *
Reutlingen Oskar-Kalbfell-Platz 8 1979/1987 B/L 3.828 *
Stuttgart Willy-Brandt-Strae 50+ 54 1994/1991 B 4.288 *
Ulm KarlstraBe 31+33 19956/1992 B/L 9.742 *
Uim WilhelmstraBe 22 1995/1995 B 3.824 *
Um SyrlinstraBe 35 1964/2004 B 5.110 *
Wermelskirchen Grosse Ledder ,Seminar- & Tagungshotel*  1912/1989 4.416 2038
Wuppertal Siedlung Rabenweg 1968/1986 W 4.643 *

B: Buroflache
L: Ladenflache
W: Wohnflache

*  Einzelmietvertrage
**in Planung/Bau
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i Wesentliche iet-
Ort StraBe Baujahr/ Generalm|e.t
Erwerb  Nutzung  Mietflache vertrag bis

Bayer Pensions Vehikel Fonds

Bergisch Gladbach ~ Gustav-Stresemann-StraBe 2017/2015 W 4.355 *
Bernau An der Viehtrift 7+9, 7a, 9a—9e 2023/2021 W 12.692 *
Berlin Unter den Linden 2007/2003 B/L 3.731 *
Berlin Floragérten 2012/2010 W 9.946 *
Bochum Springorumallee 2 1994/2000 B 3.880 *
Bochum Wittener StraBe 56 1992/2000 B/L 3.222 *
Bonn Friedrich-Ebert-Allee 45 1992/2000 B 3.449 *
Dortmund HermannstraBe 2017/2014 wW 4.810 *
Duisburg WildstraBe 8—10 ,Seniorenzentrum® 1999/1999 6.313 2029
Essen Ruhrallee 307 /309 1994/2000 B 11.466 *
Frankfurt VoltastraBe 82 2007/2006 W/L 9.617 *
Frankfurt Europaallee 2011/2008 W/ L 13.844 *
Freiburg left'g[g:‘alve ?P'Stepha”'S”Be 25 2003/2002 B 8.468 .
Halle Mansfelder StraBe 48 1997/1997 B/L 2.686 *
Hannover OsterstraBe 38 2000/2000 B/L/W 10.612 *
Kéln Hansa-Ring 49-51 1962/1999 B 2.115 2027
Kéln Kaiser-Wilhelm-Ring 13 1972/1998 B 1.355 *
Koéin Simonskaul** 2023 W 10.658 *
Koln WendelinstraBe 1 1974/1999 B 8.340 *
Krefeld Hohenbudberger StraBe*™* 2023 W 9.644 *
Lérrach Tumringer StraBe 186 2004/2002 L/B 5.779 *
Mannheim Ludolf-Krehl-StraBe 1994/2000 B 6.750 *
Mannheim LPostquartier* 2018 W/ L 10.409 *
Neu-Ulm Von-Hunefeld-StraBe 2024/2017 W/ L 13.409 *
Offenbach KaiserstraBe 18 ,Justizzentrum* 2006/2003 B/L 10.771 2030
Paris 12 Rue du Mail 1890/2009 B 1.518 2027
Stuttgart NordbahnhofstraBe 30-34 2006/2004 B 13.235 2031
Ulm Pfarrer-Wei-Weg 16-18 ,Blauhaus*” 1897/1999 B/L 3.906 *
Um WilhelmstraBe 23-25 2003/2002 B 7.052 *
Um SyrlinstraBe 38 2000/1999 B 4.388 *
Um KarlstraBe/EnsingerstraBe 2023/2018 W/ L 3.989 *
Wartenberg Kleinfeld 10 ,Therapiezentrum® 2007/2006 4,130 2047
466.099

B: Buroflache *  Einzelmietvertrage

L: Ladenflache **in Planung/Bau

W: Wohnflache
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Investmentfonds

Aktien- und bdrsennotierte Rentenanlagen tatigt die Bayer-Pensionskasse zur Nutzbarmachung
externer Managementexpertise und -ressourcen weiterhin grundsatzlich Uber eine Master-KVG-
Konstruktion.

Der groBvolumige Master-Fonds ist per Jahresende auf Marktwert-Ebene zu ca. 20 % in rein
europdischen Standard-Aktienmandaten und zugehorigen (Overlay-)Mandaten zur Umsetzung
der Sicherungsstrategien flr diese Aktienexposures investiert. Er besteht des Weiteren zu
ca. 21 % aus passiven Aktienmandaten, welche entwickelte Aktienmarkte weltweit (teilweise
inklusive Europa) abdecken, zu rd. 36 % aus vornehmlich auf Euro lautenden festverzinslichen
Wertpapieren von bonitatsstarken Emittenten (Investment Grade) und zu rd. 18 % aus Staatsan-
leinen, die von Schwellenlandern emittiert worden sind. Rd. 1,7 % waren in einer bérsennotierten
Gesellschaft investiert, welche direkt Private Equity Investments tétigt. In einem Overlay-Mandat
waren rd. 2,5 % investiert, mit welchem die Bayer-Pensionskasse ihre dynamische Rentensiche-
rungsstrategie zwecks Einhaltung der Risikobudgets in diesem Anlagesegment umsetzt.

Auf Grund der Entwicklung der weltweiten Aktienmérkte im Allgemeinen waren die Aktienman-
date des Fonds 2024 insgesamt von einer auBergewdhnlich guten Performance gekennzeichnet.
Dies gilt auch fir européische Dividendenpapiere, jedoch primér fiir Uberseeaktien. Zu Zwecken
der Ergebnissicherung waren samtliche Aktienmandate in den letzten Dezembertagen voll-
sténdig gesichert. Rentenmandate im Investmentgrade-Bereich waren auf Total-Return-Ebene
durchweg durch eine zufriedenstellende Performance gekennzeichnet. Hierzu trugen europdi-
sche Staatsanleinen weniger bei als européische Unternehmensanleihen. Staatsanleihen aus
Schwellenldndern leisteten 2024 keinen nennenswerten Performancebeitrag. Zum Jahresende
erfolgte eine Wertaufholung auf den Masterfonds in Hohe von 108,6 Mio. Euro.

Der im Laufe des Jahres 2012 aufgelegte Renten-Spezialfonds im Volumen von derzeit etwa
509,1 Mio. Euro (Marktwert) lieferte 2024 auf Grund der allgemeinen Marktentwicklungen im
festverzinslichen Bereich einen positiven, aber unterdurchschnittlichen Performancebeitrag.
Dieser Fonds soll zum einen ein eher statisch gemanagtes Portfolio von Anleihen, welche von
Gebietskdrperschaften und anderen staatsnahen Emittenten emittiert werden, sowie u.a. weitere
Inhaber-Renten enthalten, die von Emittenten stammen, von denen entsprechende Namenstitel
nur sehr schwierig oder gar nicht erworben werden kénnen. Zum anderen enthélt er ein weiteres
Exposure in Hohe von rd. 250 Mio. Euro gegenuber langlaufenden bonitatsstarken Unterneh-
mensanleihen. Es wurde zum Jahresende eine Wertaufholung in Hohe von 6,7 Mio. Euro vorge-
nommen. Zu Zwecken der Ergebnissicherung wurde in den letzten Dezembertagen die Duration
samtlicher Renteninvestments in diesem Fonds sowie in dem groBvolumigen Master-Fonds auf
rd. 0,5 % reduziert.

Baudarlehen und andere Kreditprodukte

Der Trend zur Verringerung des Volumens im Anlagesegment der klassischen Baufinanzierung
setzte sich auch im Jahre 2024 weiter fort. Der Anteil der Baudarlehen, die an Mitglieder (Ver-
sicherte) der Pensionskasse vergeben sind, liegt in unserem Portfolio mit einem Buchwert von
rd. 9,4 Mio. Euro deutlich unterhalb von 1 %. Allerdings ist die Kasse zusétzlich in Portfolios bzw.
Fonds von besicherten Krediten zur Finanzierung von Wohnimmobilien im Umfang von derzeit
rd. 84,7 Mio. Euro investiert.
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Schuldscheine/Namenstitel /Inhaberschuldverschreibung
(Direktbestand)

Resultierend aus der Steuerung der Wiederanlagerisiken der Bayer-Pensionskasse gestalteten
sich plangemaB auch im Jahre 2024 die Rickzahlungen von traditionellen Namenstiteln sehr
moderat (25 Mio. Euro). Diesen Entwicklungen standen neue Investitionen im Segment traditio-
nelle Namenstitel von insgesamt 200 Mio. Euro nominal gegenuber. Die Neuinvestitionen wur-
den durchgefihrt, um insbesondere das Gewicht dieses Segmentes in der Gesamt-Asset-Allo-
kation langfristig in etwa auf dem in den ALM-Untersuchungen jeweils festgelegten Zielniveau zu
halten. Dabei konnten diese Titel dank des immer noch hinreichend hohen Marktrenditeniveaus
(allerdings nach Gewahrung von Kindigungsoptionsrechten) zu einer Rendite oberhalb des
Rechnungszinses der Pensionskasse erworben werden. Der Schwerpunkt lag wiederum auf
langfristigen Papieren sehr hoher Kreditqualitat. Gleichzeitig wurde darauf geachtet, im Lang-
frist-Bereich — auch nach BerUcksichtigung vorhandener Emittenten-Kindigungsrechte — ein
insgesamt maoglichst ausgeglichenes Félligkeitsprofil zu generieren. Bei einem an die Bonitat
des Staates Argentinien gebundenen Schuldscheindarlehen erfolgte im Geschéftsjahr aufgrund
eines entsprechenden Marktwertanstiegs eine Wertaufholung von rd. 5,2 Mio. Euro. Zudem
wurden bei einer direkt gehaltenen Inhaberschuldverschreibung des Landes Nordrhein-West-
falen weitere Abschreibungen in Hohe von insgesamt rd. 0,7 Mio. Euro (saldiert) vorgenommen.

Sonstiges Vermégen

Diese Position beinhaltet Anlagen in dem Fonds DWS BP-Cash von rd. 134,1 Mio. Euro. In die-
sem eigens zur Bundelung ihrer Cash-Positionen aufgelegten Fonds halten die Bayer-Pensions-
kasse sowie weitere Bayer zuzurechnende Versorgungseinrichtungen grundsatzlich Anteile inrer
jeweiligen aus dispositiven Griinden bestehenden Cash-Positionen. Weitere Sonstige Vermo-
gensgegenstande sind sonstige Posten des Umlaufvermodgens in Héhe von ca. 145,2 Mio. Euro
(Forderungen und aktive Rechnungsabgrenzungsposten — Abgegrenzte Zinsen und Mieten.

Berticksichtigung ethischer, sozialer und
Okologischer Belange in der Kapitalaniage

Unsere Kapitalanlage erfolgt gemal den geltenden Gesetzen und Richtlinien®. Sie ist insbeson-
dere an die Vorgaben des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) gebunden. Ziel ist es, den
jeweils geltenden Rechnungszins unter Inkaufnahme tragbarer Risiken fur unsere Versiche-
rungsnehmer nachhaltig zu erwirtschaften. Aus diesem Grunde wird in den riskanteren Anlage-
segmenten, insbesondere Aktien, aber mittlerweile auch z.T. bei boérsennotierten Renten, Uber-
wiegend ein streng risikokontrollierter und risikobudgetierter Ansatz verfolgt, welcher im Falle
von Aktien umso besser gelingt, je mehr sich die diesbezlgliche Portfoliozusammensetzung
an liquiden Marktindizes ausrichtet. Ethische, soziale und 6kologische Belange finden inso-
fern BerUcksichtigung, als die Bayer-Pensionskasse alle gesetzlichen Vorgaben und Richtlinien
selbstverstandlich strikt beachtet. Darlber hinaus hat die Kasse bereits im Jahr 2014 ein inter-
nes Papier erstellt und verabschiedet, welches im Dezember 2024 aktualisiert wurde, in dem
zum einen fUr die einzelnen Anlagesegmente konkrete Verhaltensweisen niedergelegt worden
sind, welche sie in Bezug auf die BerUtcksichtigung ethischer, sozialer und 6kologischer Belange
in der Kapitalanlage umsetzt. Dieses Papier orientiert sich zum anderen auch an den UNPRI-
Prinzipien (United Nations-supported Principles for Responsible Investment), wobei eine Eins-

3 Prifungsgegenstand waren alle rechnungslegungsrelevanten Gesetze und Richtlinien.
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zu-eins-Ubernahme der UNPRI-Prinzipien aus Griinden der Praktikabilitdt und aus den bereits
oben erlauterten Zusammenhéangen jedoch nicht erfolgt. Grundsatzlich sind Nachhaltigkeits-
gesichtspunkte (ESG) bei allen einzugehenden Investments ein Entscheidungskriterium — neben
anderen. Sie stellen damit kein allein dominierendes Kriterium dar. Die Bayer-Pensionskasse
hat konkrete vermdgenssegmentspezifische Kriterien und Vorgehensweisen definiert, mit denen
Nachhaltigkeit in dem jeweiligen Segment konkret verankert werden soll. Auch im Jahre 2024
hat die Bayer-Pensionskasse (vor dem Hintergrund der EbAV-II-Richtlinie und des BaFin-Merk-
blattes zum Umgang mit Nachhaltigkeitsrisiken) das Risiko des Wertverlustes ihrer Assets auf
Grund von ESG-bezogenen Risiken im Rahmen einer groben szenariobasierten Schatzrech-
nung untersucht. Diese Untersuchung ist dem Aufsichtsrat der Kasse im Detail vorgestellt wor-
den. Die Kasse erachtet den Gesamteffekt einer solchen Risikorealisierung derzeit als tragbar.

Finanz- und Ertragslage

Die Einnahmen der Pensionskasse setzen sich im Wesentlichen zusammen aus den Mit-
gliedsbeitrédgen der ordentlichen Mitglieder, den Firmenbeitrdgen und den Ertrdgen des Kas-
senvermodgens. Die Beitragseinnahmen der Kasse verminderten sich von 121,2 Mio. Euro auf
115,8 Mio. Euro. Die Kapitalanlageertrage betrugen 442,9 Mio. Euro (Vorjahr 623,2 Mio. Euro).
Darunter fallen Zuschreibungen in Hohe von 122,2 Mio. Euro (Vorjahr 406,5 Mio. Euro). Die
Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen betrugen im abgelaufenen Geschéftsjahr
10,9 Mio. Euro (Vorjahr: 16,8 Mio. Euro).

Den Ertragen standen als bedeutende Aufwandspositionen Rentenzahlungen von 387,9 Mio. Euro
(Vorjahr 376,2 Mio. Euro), die Zufiihrung zur Deckungsriickstellung in Hohe von 93 Mio. Euro (Vor-
jahr Zufihrung von 293,3 Mio. Euro) sowie Aufwendungen fur Kapitalanlagen von 32,9 Mio. Euro
(Vorjahr 37,0 Mio. Euro) gegenuber.

Das versicherungstechnische Ergebnis belief sich auf 41,6 Mio. Euro (Vorjahr 34,4 Mio. Euro).
Das nichtversicherungstechnische Ergebnis als Saldo aus den Sonstigen Ertrdgen und den
Sonstigen Aufwendungen betrug minus 41,4 Mio. Euro (Vorjahr minus 34,2 Mio. Euro).

Das Kapitalanlageergebnis, ausgedrickt in der Nettoverzinsung der gesamten Kapitalanlagen
unserer Pensionskasse, betragt 4,2 % (Vorjahr 6,2 %).

Mit dem satzungsmaBig gebildeten Grindungsstock, der Verlustriicklage und dem in der Bilanz
ausgewiesenen Genussrechtskapital waren die gesetzlich geforderten Solvabilitdtsanforderun-
gen zum Jahresende 2024 voll erfUllt.

Einzelheiten zum Jahresabschluss sind der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung zu ent-
nehmen. Sie werden im Anhang ndher erlautert.
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\ersicherungstechnische
Prafung

Deckungsruckstellung

Die jahrlich neu ermittelte Deckungsrickstellung zur Erflllung kinftiger Verpflichtungen unter
Berucksichtigung der noch zu zahlenden Beitrdge und einer Verzinsung von 3,65 % p.a.
war gemali versicherungsmathematischem Gutachten im Jahr 2024 um 93,1 Mio. Euro auf
9.379,8 Mio. Euro zu erhdhen. Die Verzinsung der Zusatzversicherung A betragt 3,25 % p.a.; die
der Zusatzversicherung B betragt 0,9 % p.a.
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Risikormanagement/
Risikobericht

Die Bayer-Pensionskasse verfugt Uber einen ganzheitlichen Risikornanagementansatz. Die kon-
krete Ausgestaltung erfolgt auf Grundlage der einschlagigen rechtlichen Vorgaben (insbeson-
dere VAG sowie Rundschreiben der BaFin). Die Risikoidentifikation und Risikobewertung bei der
Bayer-Pensionskasse wird in Form eines regelmaBig zu aktualisierenden Risikohandbuches von
den einzelnen Abteilungen vorgenommen. Die im Risikohandbuch vorgenommenen Risikoidenti-
fikationen und -bewertungen werden in regelmaBigen Vorstandsterminen vom Gesamtvorstand
behandelt. Die Gesamt-Risikosteuerung liegt somit im Verantwortungsbereich des Gesamtvor-
stands der Kasse, der letztendlich auch fur die Definition der Geschéfts- und Risikostrategie
verantwortlich ist. Wesentliche Elemente der laufenden Risikoanalyse und -Uberwachung sind in
einer zeitnahen Bewertung der individuellen Kapitalanlageengagements sowie in verschiedenen
eingesetzten quantitativ und qualitativ ausgerichteten Risikoanalysetools (z. B. Stress-Szenario-
Analysen, Value-at-Risk-Analysen sowohl separat auf der Aktiv- und auf der Passivseite als auch
in aggregierter Form, deterministische und stochastische Aktiv-Passiv-Simulationen, Analyse
gesetzlicher Rahmenbedingungen und potenzieller Anderungen, individuelle — teils stochasti-
sche — quantitative Risikoanalysen flir einzelne Investments bzw. Strategien etc.) zu sehen. In den
Stress-Szenario-Analysen wird insbesondere die Reaktion des Anlageportfolios auf Schocks in
Zins-, Aktien- und Immobilienmarkten sowie in Markten fUr sonstige (Alternative) Investments
simuliert. Zusatzlich wird das Risiko von Wertverlusten der Assets auf Grund von ESG-bezo-
genen Risiken im Rahmen grober szenariobasierter Schatzrechnungen untersucht. Geeignete
Analysefunktionalitdten und effiziente Informationsinstrumentarien schaffen eine Grundlage
dafir, dass die Bayer-Pensionskasse kurzfristig und flexibel auf jeweils aktuelle Entwicklungen
(vornehmlich in den Kapitalmarkten) reagieren und entsprechende MaBnahmen, insbeson-
dere eine kontinuierliche Anpassung des Anlageportfolios unter rendite- und risikoorientierten
Gesichtspunkten, ergreifen kann. Darlber hinaus werden im Anlagemanagement im Rahmen
einer auf Risikokontrolle basierenden Anlagephilosophie, welche an der jeweils vorliegenden
Risikotragfahigkeit des Unternehmens ausgerichtet ist, Sicherungsstrategien in verschiedenen
Asset-Klassen eingesetzt. Mittels Asset-Liability-Management-Untersuchungen wird die jeweils
glltige Anlagestrategie mindestens einmal jahrlich Uberpriift. Signifikante Anderungen hinsicht-
lich der Risiken innerhalb des Versichertenbestandes oder hinsichtlich der vorherrschenden
Kapitalmarktbedingungen kénnen so nétigenfalls zu einer Anpassung der Anlagestrategie fuh-
ren. Die Ende 2020 verdffentlichten Rundschreiben ,Aufsichtsrechtliche Mindestanforderungen
an die Geschéaftsorganisation von Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung” (MaGo fur
EbAV) und , Aufsichtsrechtliche Mindestanforderungen an die eigene Risikobeurteilung (ERB)
von EbAV* wurden 2021 termingerecht etabliert und umgesetzt.
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Chancen und
Risiken

Chancen fur die Entwicklung der Kasse sind insbesondere in einer positiven Entwicklung der
europdischen und der internationalen Aktienméarkte sowie der europaischen Immobilienmarkte
zu sehen. Hinsichtlich der Wiederanlage fallig werdender festverzinslicher Wertpapiere und zur
Neuanlage anstehender Betrage aus Zahlungszuflissen wirken sich steigende Kapitalmarktzin-
sen positiv aus, wenngleich hierdurch vorhandene Bewertungsreserven bei noch nicht falligen
festverzinslichen Wertpapieren vermindert werden bzw. negative Bewertungsreserven entste-
hen oder ausgeweitet werden kdnnen bzw. sich bei zu Zeitwerten in die Bilanz eingehenden
Papieren der anzurechnende Wert entsprechend reduzieren kann (insbes. Fonds). Umgekehrt
fUhren fallende Zinsen ceteris paribus zu steigenden Kursen bei borsennotierten Renten und
bei der Wiederanlage fallig werdender Papiere zu schlechteren Wiederanlagekonditionen bzw.
bei neu anzulegender Liquiditat zu niedrigeren Neuanlagezinsen. Diesem Risiko versucht die
Pensionskasse durch ein mdglichst ausgeglichenes Falligkeitsprofil insbesondere im Namens-
titelbestand — auch nach Bertcksichtigung etwaig bestehender Emittenten-Kindigungsrechte
— zu begegnen. Gleichfalls kdnnen die Marktwerte festverzinslicher Wertpapiere schwanken,
sollte sich die Einschatzung der Kreditqualitdt des Emittenten (bzw. Garantiegebers) im Markt
verandern. Dies kann im ungunstigsten Fall zu einem Totalausfall fuhren. Deshalb stellt Kredit-
qualitat ein nennenswertes Kriterium bei Anlageentscheidungen in diesem Segment dar. Ein
Schwerpunkt unseres Portfolios an verzinslichen Wertpapieren liegt auf Namenstiteln, und hier
auf Papieren sehr hoher Kreditqualitét. Hierunter fallen insbesondere Schuldverschreibungen
der offentlichen Hand (Bund, Bundeslander) bzw. von diesen Einrichtungen garantierter Emit-
tenten, besicherte Titel (z.B. Pfandbriefe) oder Titel, die (urspringlich) mit einem besonderen
Anlegerschutz (z. B. Einlagensicherung) ausgestattet sind. Im Vergleich zu Namenstiteln spielen
Inhabertitel eine zwar geringere, aber ebenfalls bedeutsame Rolle. Auch hier fokussiert sich
die Kasse im Wesentlichen auf Papiere mit einer im Investmentgrade-Bereich anzusiedelnden
Kreditqualitat (abgesehen von Investments im Bereich hdher verzinslicher und damit auch etwas
riskanterer festverzinslicher Titel, die zur Beimischung im Rahmen der Risikotragfahigkeit die-
nen). In Abhangigkeit von Bewegungen des jeweils relevanten Marktzinses kénnen sich hier
Kursschwankungen ergeben. Selbstverstandlich ist die Kasse einem Marktrisiko aus Immobi-
lien und einem Kursrisiko aus Aktien sowie vergleichbaren Risiken bei Alternativen Investments
(z.B. Private Equity) ausgesetzt. Letzterer Risikokomponente begegnet die Pensionskasse (im
Hinblick auf borsennotierte Aktien) durch die Anwendung verschiedener Sicherungsstrategien,
welche eventuell entstehende Kursverluste auf ein vorab definiertes Risikobudget hin nach unten
begrenzen. Um mdglichst vielen Verlaufen in den Aktienmérkten Rechnung tragen zu kdnnen,
wird hier eine Mischung aus pfadabhangigen und pfadunabhangigen Sicherungsstrategien
angewendet. Auch bei bérsennotierten Renten kommen z.T. Sicherungsstrategien zum Einsatz,
welche ebenfalls auf vorab definierten Risikobudgets basieren. Um Kontrahentenrisiken mog-
lichst gering zu halten, werden bei der Umsetzung der Sicherungsstrategien an Terminborsen
gehandelte Derivate gegentber OTC-Derivaten wo immer moglich bevorzugt. Auf Grund des
geringen Anteils dieser Anlageklasse am Gesamtportfolio spielen Marktrisiken (bzw. Chancen)
aus dem Private-Equity-Bereich eine eher untergeordnete Rolle. Analoges gilt fir sonstige Alter-
native Investments. Verluste in Kapitalmarkten k&nnen, ebenso wie Uber lange Zeitraume hinweg
sinkende bzw. sehr tiefe Anlagezinsen (lange anhaltendes Niedrigzinsumfeld), theoretisch dazu
fuhren, dass die Erwirtschaftung der zugesagten Leistungen (inklusive des Rechnungszinses)
schwieriger wird. Dies kdnnte u. a. auch auf die Hohe der von den Tragerunternehmen zu leis-
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tenden Firmenbeitrage entsprechende Auswirkungen haben. Potenziellen Risiken versucht die
Pensionskasse durch ein striktes Downside-Risiko-Management und durch gut diversifizierte
Anlageportfolios zu begegnen.

Die Héhe der jahrlich neu zu ermittelnden Deckungsriickstellung ist auch von der Hohe des
zugrunde gelegten Rechnungszinses sowie biometrischen Einflussfaktoren wie Sterbe- und
Invalidisierungswahrscheinlichkeiten abhangig. Veranderungen dieser Faktoren konnen die
Hbéhe der Deckungsrickstellung sowohl nach oben als auch nach unten verandern, so dass
sich hieraus sowohl Chancen als auch Risiken ergeben kdnnen.

Bestandsbewegungen von signifikantem AusmaB kdnnen Implikationen auf die Kapitalanlage-
strategie und den gesamten Finanz- und Liquiditatsstatus der Kasse haben.

Ausblick’

Auch im Geschéftsjahr 2025 wird eine wichtige Aufgabe flr die Bayer-Pensionskasse darin
bestehen, gesetzliche Anderungen auf dem Gebiet der bAV und deren mogliche Auswirkungen
auf die Bayer-Pensionskasse im Blick zu behalten und gegebenenfalls frihzeitig die notwendi-
gen Schritte zu deren Umsetzung einzuleiten.

Bis Anfang Februar 2025 haben sich die fur die Bayer-Pensionskasse wesentlichsten Aktien-
markte insgesamt positiv entwickelt: Insbesondere der europdische Aktienmarkt zeigte mit ca.
plus 7 % — wohl u.a. auf Grund erwarteter weiterer Zinssenkungen der EZB in einem Umfeld sta-
biler bis ricklaufiger Inflationsraten — eine erfreuliche Performance zu Jahresbeginn, wohingegen
sich der amerikanische Markt bislang im Wesentlichen seitwérts entwickelte. Jedoch kann nach
wie vor insbesondere aus dem geopolitischen Konflikt in der Ukraine sowie aus den Konflikten im
Nahen und Mittleren Osten noch erhebliches Unsicherheitspotenzial resultieren. Dieses konnte
verstarkt werden durch eine restriktivere AuBenhandelspolitik der USA sowie durch GegenmaB-
nahmen anderer Staaten. Die Zinsen flr 10-jahrige deutsche Staatsanleihen haben sich im bis-
herigen Jahresverlauf trotz gewisser Schwankungen insgesamt nur relativ wenig verandert und
liegen derzeit bei rd. 2,4 %. Ein dauerhafter Fortbestand oder eine Wieder-Verscharfung des
nach wie vor relativ niedrigen Zinsumfeldes kann dazu fUhren, dass die Kasse je nach Szenario,
um auch durch Neuinvestments die ndtige Verzinsung zu erwirtschaften, gegebenenfalls eine
weitere Verbreiterung der Emittentenbasis, des Laufzeitspektrums oder der strukturellen Aus-
stattungsmerkmale ihrer festverzinslichen Neuengagements in Betracht ziehen muss. Sollte das
Gesamtjahr 2025 von einer ausgepragten Kapitalmarktschwache (beispielsweise bedingt durch
geopolitische Ereignisse — insbesondere durch die Folgen der immer noch mit unverminderter
Intensitét andauernden militdrischen Auseinandersetzung in der Ukraine oder weitere geopoliti-
sche Konflikte — eine schwéchere konjunkturelle Entwicklung als derzeit erwartet, ein Wiederauf-
leben der Inflation, eine Eskalation auBenhandelspolitischer Auseinandersetzungen (bis hin zum
globalen Protektionismus) oder etwa ein erneutes Aufflammen der Euro-Staatsschuldenkrise,
Austrittsbestrebungen aus der EU seitens weiterer relevanter Mitgliedstaaten oder gar durch
ein generelles Auseinanderbrechen dieser Staatengemeinschaft etc.) gekennzeichnet sein, so
kdnnte dies dazu fuhren, dass die diesjahrige Kapitalanlageverzinsung der Bayer-Pensionskasse
negativ ist bzw. den Rechnungszins nicht erreicht. Resultierend aus den zuletzt durchgefihrten
Asset-Liability-Management-Untersuchungen (welche turnusgeman einmal jahrlich erfolgen) hat

4 Samtliche zitierten Marktdaten und volkswirtschaftlichen Kennzahlen sind &ffentlich zugéanglich und wurden im
Februar 2025 erhoben. Sie sind nicht Gegenstand der Prifung des Abschlussprtifers.

32



Geschéftsbericht 2024
Bayer-Pensionskasse Ausblick

die Bayer-Pensionskasse ihre strategische Asset-Allokation in moderatem Umfange adjustiert.
Durch die mittlerweile immer noch fUr die Pensionskasse akzeptable Zins- und Anlagesituation
im Kapitalmarkt sowie auf Grund der im Jahr 2023 und 2024 aufgebauten Puffer wurde ein
geringflgiger Aufbau festverzinslicher Anlageformen zulasten von Risiko-Assets oder Liquidi-
tat auf relativer Basis attraktiv. An der Grundausrichtung der Anlagephilosophie hat sich den-
noch nichts gedndert. Die Risikokontrolle steht nach wie vor im Fokus. Das Hauptaugenmerk
wird somit auch weiterhin in erster Linie auf einem disziplinierten Downside-Risiko-Management
liegen, und erst in zweiter Linie auf der Renditeoptimierung unter Beachtung der jeweils gege-
benen Verzinsungsanforderungen und der Risikotragfahigkeit der Kasse. Aus diesem Grunde
bilden insbesondere Anlagen im festverzinslichen Bereich von hoher Bonitat nach wie vor einen
absoluten Investmentschwerpunkt. Aus Diversifikationsgriinden und um darUber hinaus eine
Perspektive fur zusétzliche Returns zu generieren, erfolgen auch Investitionen im Bereich der
Aktien und im Bereich der Alternativen Investments. Die Aktieninvestitionen erfolgen grundsétz-
lich auf streng risikokontrollierter und risikobudgetierter Basis. Ahnliches gilt mittlerweile auch z.T.
fUr bérsennotierte Renten. Neuengagements im Bereich der Immobilien erfolgen ausschlielich
auf der Basis eines strikt definierten Anforderungsprofils und auf der Basis einer projektindividu-
ell zu bestimmenden, um alle Risiken und Kosteneffekte adjustierten Sollrendite. Auch Private-
Equity-Engagements (bzw. Engagements in verwandten Anlagesegmenten), die die Kasse Uber
eine hierfur eigens gegrindete Gesellschaft (SICAV) in Luxemburg tatigt, geht ein weitgehend
standardisierter Due-Diligence-Prozess voraus. FUr die Zukunft sind hier — bei entsprechen-
der Marktsituation — neue Commitments in einem Umfange, welcher in etwa dem der Vorjahre
vergleichbar ist, vorgesehen. Je nach Marktsituation wird die Kasse — nach jeweils vorheriger
Einzelfallprifung und soweit bislang nicht bereits geschehen — auch mittelfristig weitere Invest-
ments in Alternative Assets tatigen, um die hierfir vorgesehene strategische Zielquote weiter zu
implementieren. Die Bayer-Pensionskasse wird auch in Zukunft die strategische Eignung ihrer
Asset-Allokation regelmaBig Uberprifen.

Aufgrund der Aktienquote im Kapitalanlageportfolio kdnnten Ricksetzer an den Aktienmarkten
— etwa als Folge unerwarteter konjunktureller Rickschlage, einer Eskalation oder Ausweitung
des militérischen Konfliktes in der Ukraine, bestehender Handelskonflikte oder weiterer geo-
politischer Krisen, aber auch neuer Pandemien etc. — fUr die Kasse spurbare Performance-
Auswirkungen haben, welche jedoch dem Umfange nach durch die vorgenommenen Aktien-
und Rentensicherungen begrenzt werden. Auch Verwerfungen in bestimmten Anleihemarkten
sowie negative Implikationen auf unsere Immobilien (Mietausfélle, Stundungen etc.) kbnnen unter
anderem negative Performance-Beitrage liefern. Die genauen Auswirkungen fUr das Geschéfts-
jahr 2025 sind insgesamt derzeit aufgrund der unsicheren Gesamtsituation und des noch sehr
friihen Zeitpunktes (Anfang Februar) im Kalenderjahr noch nicht abschétzbar.
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Bilanz der Bayer-Pensionskasse V/VaG,
Leverkusen zum 31. Dezember 2024

Aktivseite

31.12.2024

Euro
Euro

Euro Euro

31.12.2023

Euro
Euro

A. Kapitalanlagen

I. Grundstlcke, grundstticks-
gleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf
fremden Grundstlicken

358.620.313,13

3568.711.541,13

. Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen

311.516.825,74

280.596.825,74

Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien
an Investmentvermdgen und
andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere

4.540.658.998,84

4.706.703.433,39

2. Inhaberschuldverschreibun-
gen und andere festverzins-
liche Wertpapiere

36.018.500,00

36.715.000,00

3. Hypotheken-, Grundschuld-
und Rentenschuldforderungen

9.426.981,42

12.961.886,64

4. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuld-
verschreibungen

3.285.387.288,46

3.046.047.160,06

b) Schuldscheinforderungen
und Darlehen

1.085.394.394,82

1.105.090.601,83

c) Ubrige Ausleihungen

66.278.116,52

76.475.237,04

4.437.059.799,80

9.023.164.280,06

9.693.301.418,93

9.623.301.685,83

B. Forderungen

|. Forderungen aus dem
selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschaft an:

1. Versicherungsnehmer
- fallige Anspriiche

27.813,12

89.116,76

2. Mitglieds- und
Tragerunternehmen

175.855,43

452.375,99

203.668,55

1l. Sonstige Forderungen

46.270.207,27

16.583.680,30

46.473.875,82

17.125.178,05

C. Rechnungsabgrenzungsposten

I. Zinsen und Mieten

98.691.101,89

94.543.457,26

Summe der Aktiva

9.838.466.396,64

9.734.970.316,14
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Jahresabschluss 2024

Passivseite

Euro Euro

31.12.2024
Euro

31.12.2023

Euro
Euro

A. Eigenkapital

I. Grindungsstock

1.354.446.900,51

1.354.446.900,51

davon: Ausstehend

1.113.000.000,00

1.113.000.000,00

241.446.900,51

241.446.900,51

1. Gewinnrlcklagen
1. Verlustriicklage 10.000.000,00 10.000.000,00
251.446.900,51 251.446.900,51
B. Genussrechtskapital 150.000.000,00 150.000.000,00

C. Versicherungstechnische

Ruckstellungen

I. Deckungsrickstellung

9.379.839.977,50

9.286.763.802,04

1l. Ruckstellung fur noch nicht ab-
gewickelte Versicherungsfélle

1.634.502,28

1.333.519,65

1I. Ruckstellung fur erfolgsabhén-
gige und erfolgsunabhangige
Beitragsriickerstattung

892.046,00

463.024,00

9.382.366.525,78

9.288.560.345,69

D. Andere Ruckstellungen

I. Sonstige Ruckstellungen

726.836,00

119.500,00

E. Andere Verbindlichkeiten

I. Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versiche-

rungsgeschaft gegenuber:

1. Verbindlichkeiten aus

Firmenbeitragen

4.013.808,40

3.730.877,34

Il. Verbindlichkeiten gegentiber

Kreditinstituten

113,97

0,00

11l. Sonstige Verbindlichkeiten

49.698.703,14

40.846.497,51

53.707.625,51

44.577.374,85

F. Rechnungsabgrenzungsposten

218.508,84

266.195,09

Summe der Passiva

9.838.466.396,64

9.734.970.316,14

Ich bestatige hiermit entsprechend § 128 Abs. 5 VAG, dass die im Vermogensverzeichnis aufgeflihrten Vermo-
gensanlagen den gesetzlichen und aufsichtsbehdrdlichen Anforderungen gemanl angelegt und vorschriftsmaBig

sichergestellt sind.

Leverkusen, 28. April 2025

Der Treuhander

Hans-Hermann Scharpenberg

Es wird bestatigt, dass die Deckungsrickstellung nach dem zuletzt am 14. April 2022 genehmigten Technischen

Geschéaftsplan berechnet worden ist.

Koln, 25. April 2025

Daniel Frohn

Verantwortlicher Aktuar
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Gewinn- und Verlustrechnung
der Bayer-Pensionskasse \/vaG, Leverkusen fur
die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2024

Jahresabschluss 2024

Posten Euro Euro 31.12.2024 Euro 31.12.2023
Euro Euro
I. Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrage 115.820.699,73 121.191.971,20
2. Be!trége e:us der Rickstellung fiir 463.024,00 0,00
Beitragsrickerstattung
3. Ertrage aus Kapitalanlagen
a) Ertrage aus Beteiligungen 25.027.557,06 0,00

b) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen

aa) Ertrédge aus Grundstlicken, grundstlicks-
gleichen Rechten und Bauten einschlieB3-
lich der Bauten auf fremden Grundstiicken

37.497.235,53

36.049.131,01

bb) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen

247.261.276,15

163.885.437,74

284.758.511,68

c) Ertrége aus Zuschreibungen

122.188.223,37

406.464.366,86

d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen

10.937.003,16

16.838.840,90

442,911.295,27

623.237.776,51

. Aufwendungen fiir Versicherungsfalle

a) Zahlungen flr Versicherungsfalle

389.515.455,47

377.817.266,07

b) Verénderung der Ruckstellungen fur noch nicht

abgewickelte Versicherungsfélle

300.982,63

535.688,97

389.816.438,10 378.352.955,04
5. Verénderung der tibrigen
versicherungstechnischen Riickstellungen 93.076.175,46 293.330.316,04
- Deckungsriickstellung
6. Aufwendunge"n fu.r erfol.gsabhenglge und 892.046,00 463.024,00
erfolgsunabhangige Beitragsriickerstattungen
7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 872.478,30 862.199,31

- Verwaltungsaufwendungen
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Jahresabschluss 2024

Posten Euro Euro 31.12.2024 Euro 31.12.2023
Euro Euro
8. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fur die Verwaltung von Kapital-
anlagen, Zinsaufwendungen und sonstige 19.429.541,98 17.531.813,24
Aufwendungen fur die Kapitalanlagen
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 12.744.041,04 17.882.581,28
c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 737.095,50 1.597.093,92
32.910.678,52 37.011.488,44
9. Versicherungstechnisches Ergebnis 41.627.202,62 34.409.764,88
1. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Sonstige Ertrage 386,96 18.995,80
2. Sonstige Aufwendungen 41.436.015,86 34.229.052,18
-41.435.628,90 -34.210.056,38
3. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 191.573,72 199.708,50
4. Sonstige Steuern 191.573,72 199.708,50
5. Jahreslberschuss / Jahresfehlbetrag 0,00 0,00
6. Bilanzgewinn / Bilanzverlust 0,00 0,00
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Anhang

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der Jahresabschluss und Lagebericht fir das Geschaftsjahr 2024 wurden entsprechend den
Vorschriften des HGB unter Beachtung des VAG in der jeweils gliltigen Fassung und der Rech-
VersV aufgestellt.

Die Grundsttcke, grundsticksgleichen Rechte und Bauten einschlieflich der Bauten auf frem-
den Grundsticken wurden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um plan-
maBige lineare Abschreibungen entsprechend der voraussichtlichen Nutzungsdauer angesetzt.
Bei Vorliegen einer voraussichtlich dauerhaften Wertminderung erfolgen auBerplanmaBige
Abschreibungen.

Die Bewertung der Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen erfolgt
gemaB § 341b Abs. 1 Satz 2 HGB zu Anschaffungskosten. Die Kasse bilanziert die Kapitalanla-
gen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen gemali § 341b Abs. 1 Satz 3i. V. m. § 253
Abs. 3 Satz 6 HGB gemaR dem strengen Niederstwertprinzip.

Die Bewertung der Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und anderen nicht ver-
zinslichen Wertpapieren erfolgt geméaB § 341b Abs. 2 HGBi. V. m. § 253 Abs. 1 Satz 1 und Abs.
4 HGB zu Anschaffungskosten unter Anwendung des strengen Niederstwertprinzips.

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere werden gemai § 341b
Abs. 2 HGBi. V. m. § 253 Abs. 1 Satz 1 und Abs. 3 HGB zu Anschaffungskosten unter Anwen-
dung des strengen Niederstwertprinzips bewertet.

Ubrige Ausleihungen, die wirtschaftliches Eigentum an einem Referenzfonds vermitteln, werden
nach ihrem wirtschaftlichen Gehalt gemai § 246 Abs. 1 Satz 3i. V. m. § 341b Abs. 2 1. Halb-
satz, § 253 Abs. 1 Satz 1 und Abs. 4 HGB gemaBl dem strengen Niederstwertprinzip bewertet.

Die Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen und die Schuldscheinforderun-
gen und Darlehen werden mit den Anschaffungskosten zuztglich oder abztglich der kumulierten
Amortisation aus der Differenz zwischen Anschaffungskosten und Rickzahlungsbetrag (§ 341c
Abs. 3 HGB) bilanziert. Bei dauerhaften Wertminderungen werden gemal § 253 Abs. 3 Satz 3
HGB auBerplanméBige Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert vorgenommen.

Die Bewertung der Namensschuldverschreibungen erfolgt zum Nennwert geman § 341c Abs. 1
HGB. Disagiobetrage werden passivisch gemal § 341c Abs. 2 HGB abgegrenzt und planmaBig
aufgeldst. Zero-Namensschuldverschreibungen wurden mit ihnren Anschaffungskosten zuzig-
lich der jeweils auf Grund der kapitalabhangigen Effektivverzinsung ermittelten Zinsforderung
bewertet.

Die Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen, die Schuldscheinforderungen
und Darlehen sowie die Namensschuldverschreibungen dienen dauerhaft dem Geschéaftsbe-
trieb der Kasse und sollen bis zur Endfélligkeit gehalten werden. Sie wurden zuldssigerweise
dem Anlagevermogen gemal § 247 Abs. 2 HGB gewidmet. Es gilt das gemilderte Niederstwert-
prinzip.

Bei gestiegenen Zeitwerten zum Bilanzstichtag wird das Wertaufholungsgebot geméai § 253
Abs. 5 HGB beachtet.

Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft und sonstige Forderun-
gen sind zum Nennwert bilanziert; im Falle von sonstigen Forderungen, soweit nicht Einzelwert-
berichtigungen vorzunehmen waren.

Die Rechnungsabgrenzungsposten wurden mit dem Nominalwert angesetzt.
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Die Deckungsrtckstellung wurde nach der prospektiven Methode unter BerUcksichtigung der
kinftigen Verwaltungskosten einzelvertraglich und geschéaftsplanméaBig nach versicherungsma-
thematischen Grundsatzen durch den Verantwortlichen Aktuar der Kasse, Daniel Frohn, Koin,
berechnet. Als Rechnungsgrundlagen wurden fur die Mitgliedsversicherung die geschéftsplan-
maBigen Rechnungsgrundlagen ,PK Bayer 2010 R* zu Grunde gelegt. Der Rechnungszins
betragt 3,65 %.

FUr die Zusatzversicherung A wurden die geschéftsplanmaBigen Rechnungsgrundlagen ,PK
Bayer 2010 R* (modifizierte Richttafeln 1998 von Klaus Heubeck) mit einem Rechnungszins von
3,25 % zu Grunde gelegt. Darlber hinaus wurde in der Vergangenheit eine pauschale Verstar-
kung der Deckungsruckstellung vorgenommen.

Fur die Zusatzversicherung B wurden die geschaftsplanmaBigen Rechnungsgrundlagen ,Richt-
tafeln 2005 G, G 2010" mit einem Rechnungszins von 0,9 % zu Grunde gelegt.

In der Deckungsruckstellung ist fur alle Tarife eine Verwaltungskostenriickstellung enthalten.

Die Ruckstellung flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle ist die Summe der noch aus-
zuzahlenden Beitragsrickerstattungen einschlieBlich Zinsen.

Die Ruckstellung flr erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige Beitragsrlickerstattung wird in
Hohe der Uberschisse aus der Zulagenversicherung ausgewiesen.

Die sonstigen Ruckstellungen wurden mit dem nach vernUnftiger kaufmannischer Beurteilung
notwendigen Erflllungsbetrag ermittelt.

Forderungen und Verbindlichkeiten in fremden Wahrungen sind mit dem Kurs am Buchungstag
oder mit dem niedrigeren (Forderungen) bzw. hdheren (Verbindlichkeiten) Devisenkassamittel-
kurs am Abschlussstichtag bewertet.

Alle Ubrigen Passivpositionen wurden zum Nominalwert bilanziert.

Zeitwert der Kapitalaniagen

Der Zeitwert der Kapitalanlagen am 31.12.2024 betragt rd. 10.252 Mio. Euro und setzt sich wie
folgt zusammen:

Bilanzwerte Zeitwerte Bewertungsreserven
Euro Euro Euro

I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte
und Bauten einschlieBlich der Bauten auf
fremden Grundstiicken

358.620.313,13 570.699.275,04 +212.078.961,91

Il. Anteile an verbundenen Unternehmen und

Beteiligungen

311.516.825,74

410.866.695,54

+99.349.869,80

Sonstige Kapitalanlagen

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

4.540.658.998,84

4.739.009.177,33

+198.350.178,49

N

. Inhaberschuldverschreibungen und andere
festverzinsliche Wertpapiere

36.018.500,00

36.018.500,00

0,00

@

Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenforderungen

9.426.981,42

9.330.493,41

-96.488,01

B

Sonstige Ausleihnungen

a) Namensschuldverschreibungen

3.285.387.288,46

3.250.547.046,41

-34.840.242,05

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen

1.085.394.394,82

1.147.571.212,42

+62.176.817,60

c) Ubrige Ausleihungen

66.278.116,52

87.558.659,52

+21.280.543,00

Kapitalanlagen insgesamt

9.693.301.418,93

10.251.601.059,67

+ 558.299.640,74

Kapitalanlagen unter Beriicksichtigung
von Agien/Disagien

9.692.894.435,19

10.251.601.059,67

+ 558.706.624,48
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Die Zeitwerte fur Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bau-
ten auf fremden Grundsttcken werden grundsatzlich nach der Ertragswertmethode ermittelt.
Fir zwei Objekte im Direktbestand erfolgte die Bewertung im Jahre 2024, fUr weitere sechs
Objekte im Jahre 2023, acht im Jahre 2021, elf im Jahre 2021 und sechs im Jahre 2020.

Als Zeitwerte flr Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere sind
deren Ruckkaufswerte berlcksichtigt. Gleiches gilt fir Inhaberschuldverschreibungen.

Die Zeitwerte der Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenschuldforderungen, der Namens-
schuldverschreibungen, der Schuldscheinforderungen und Darlehen sowie der Ubrigen Aus-
leihungen werden grundsétzlich unter Zugrundelegung allgemein zuganglicher Daten, wie z.B.
Zinsstrukturkurven und Credit Spreads, ermittelt.

Eriauterungen zur Bilanz — Aktiva —
A. Kapitalanlagen

Die Entwicklung der Kapitalanlagen gemal Muster 1 RechVersV ist aus dem nachfolgenden

Anlagenspiegel zu ersehen:

Entwicklung der Kapitalanlagen gemaB Muster 1 RechVersV - Geschéftsjahr 2024 -

und Darlehen

Bilanzwerte . . Zuschrei-  Abschreibun- Bilanzwerte
- Zugange Abgange N siepes
Vorjahr bungen gen Geschaftsjahr
Euro Euro
Euro Euro Euro Euro
I. Grundstlicke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschlieflich 358.711.541,13 11.027.911,00 2.836.706,00 8.282.43300  858.620.313,13
der Bauten auf fremden Grund-
stiicken
Il Anteile an verbundenen Unterneh- 280.596.825, 74 30.920.000,00 311.516.825,74
men und Beteiligungen
lll. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermégen und andere 4.706.703.433,39 282.812.047,81 562.163.771,63 116.223.723,37 1.916.434,10  4.540.658.998,84
nicht festverzinsliche Wertpapiere
2. Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche 36.715.000,00 1.814.500,00 2.511.000,00 36.018.500,00
Wertpapiere
8. Hypotheken-, Grundschuld- und 12.961.886,64 2.602.355,99 6.103.087,36 3417385 0.426.981,42
Rentenschuldforderungen
4. Sonstige Ausleihungen
@) Namensschuld- 3.046.047.160,06  234.800.000,00 314.433,27 4.854.561,67 3.285.387.288,46
verschreibungen
b) Schuldscheinforderungen 1.105.090.601,83 25.000.000,00 5.303.792,99 1.085.394.304,82

¢) Ubrige Ausleihungen

76.475.237,04

10.197.120,62

66.278.116,52

Kapitalanlagen insgesamt

9.623.301.685,83

562.162.314,89

606.615.118,78

127.196.578,03

12.744.041,04

9.693.301.418,93

* Soweit Zuschreibungen auf Namensschuldverschreibungen ausgewiesen werden, resultieren diese vollumfénglich aus impliziten Zinsertragen bei Zerotiteln. Soweit
Zuschreibungen auf Schuldscheinforderungen und Darlehen ausgewiesen werden, betreffen diese die Wertaufholung auf ein an die Bonitat des Staates Argentinien gebun-
denes Schuldscheindarlehen sowie die Aufldsung einer Disagio-Position.
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Die Bayer-Pensionskasse halt die Mehrheit der Aktien der LAl SICAV-S.A. mit ihrem Teilfonds
LAI SICAV-SIF P.E., Luxemburg, die in Private Equity investiert (Buchwert 311,5 Mio. Euro, Zeit-
wert 410,9 Mio. Euro). Im Berichtsjahr erfolgte eine Ausschittung in Héhe von rd. 25,0 Mio. Euro.
Ziel dieser Investments ist die Erzielung einer marktgerechten Rendite fur die jeweiligen Asset-
klassen. Anteile an der Private Equity-Investmentgesellschaft kbnnen grundséatzlich mit einer
AnkUndigungsfrist von 90 Tagen (sofern nicht der Verwaltungsrat einer kirzeren Frist zustimmt)
zurlickgegeben werden. Dieses verbundene Unternehmen ist fur die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Kasse von untergeordneter wirtschaftlicher Bedeutung. Daher stellt die Kasse
im Einklang mit § 290 Abs. 5i. V. m. § 296 Abs. 2 HGB keinen Konzernabschluss auf.

Ferner halt die Bayer-Pensionskasse Anteile an folgenden Fonds:

Ubersicht Fonds

- Kasselst  Buchwer Zeitwert  Ausschitiung
Anteilseignerin e U219 TEuro

Aktien/Renten ja 3.311.296 3.364.455 67.000

Renten ja 509.105 509.105

Immobilienfonds, Mischnutzung 486.582 621.759 18.292

Immobilienfonds, Mischnutzung 7.344 7.344

Immobilienfonds, Schwerpunkt: ,Stationére Pflege” 15.000 18.091 1.105

Immobilienfonds, Schwerpunkt: ,Wohnen Europa“ 9.213 9.213 283

Immobilienfonds, Schwerpunkt: ,Betreutes Wohnen* 10.000 10.852 397

Immobilienfonds, Schwerpunkt: ,Wohnen Osterreich* 9.410 9.410 103

Immobilienfonds, Schwerpunkt: ,Wohnen Osterreich* 2.618 2.618 56

::r;ergtzgirligr:gpds, Schwerpunkt: ,Gesundheitsimmobilien 12.078 12198 415

Immobilienkreditfonds 33.960 34.666

Geldmarkt 134.053 139.298

Fonds gesamt 4.540.659 4.739.009 87.651

B. Forderungen
I. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft

Hierbei handelt es sich um rlckstandige Beitrdge von Versicherungsnehmern bzw. Mitglieds-
und Tragerunternehmen, die inzwischen beglichen sind.

Il. Sonstige Forderungen

Diese Position enthalt Forderungen aus Mietverhdltnissen von 151 Mio. Euro (Vorjahr
13,8 Mio. Euro) und Cash-Pool Guthaben bei der Bayer AG von 30,0 Mio. Euro (Vorjahr
2,8 Mio. Euro).

B. Rechnungsabgrenzungsposten

Der Posten enthalt abgegrenzte, noch nicht fallige Zinsen aus den Kapitalanlagen in Héhe von
98,7 Mio. Euro (Vorjahr 94,5 Mio. Euro).
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Eriauterungen zur Bilanz — Fassiva —
A. Eigenkapital

I. Griindungsstock

Zur Sicherstellung der dauernden Erflllbarkeit der Verpflichtungen aus den Versicherungen sowie
zur langfristigen Erflllung der Solvabilitdtsanforderungen hat die Kasse einen Grindungsstock
mit einem Gesamtvolumen von 2.308,0 Mio. Euro aufgelegt. In den Jahren 2008, 2010, 2011,
2018 wurden daraus insgesamt 635,0 Mio. Euro und im Dezember 2022 weitere 560 Mio. Euro
zur Vermeidung von Fehlbetrédgen angefordert.

Somit kdnnen zukUnftig noch insgesamt 1.113,0 Mio. Euro angefordert werden.

Am 31.12.2024 betragt der bilanzierte Grundungsstock 241,4 Mio. Euro. Der bilanzierte Grin-
dungsstock beschreibt den Anteil des bereits in Anspruch genommenen Grindungsstocks, der
im Eigenkapital verbleibt, also nicht fir andere Posten auf der Passivseite verwendet wurde.

B. Genussrechtskapital

Zur Erflllung der Solvabilitdétsanforderung wurde ein Genussrechtskapital mit einem Gesamt-
volumen von 150 Mio. Euro gezeichnet. Das Genussrechtskapital hat keine Falligkeit.

C. Versicherungstechnische Rickstellungen
I. Deckungsriickstellung

Die Deckungsrickstellung betragt nach der Zufihrung von 93,1 Mio. Euro im Berichtsjahr
9.379,8 Mio. Euro. Mit Blick auf die Zusatzversicherung A besteht weiterhin eine pauschale Ver-
starkung der DeckungsrUckstellung von rd. 1,3 Mio. Euro.

Il. Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle

Dieser Posten enthélt am Bilanzstichtag noch nicht ausgezahlte Beitragsrickerstattungen ein-
schlieBlich Zinsen.

lll. Riuckstellung fir erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige Beitragsriick-
erstattung

In der Riickstellung wird der Uberschuss aus der Zusatzversicherung angesammelt. Der Betrag
ist gesamthaft bereits festgelegt.

Uberschussbeteiligung in den Zusatzversicherungstarifen

Zum 01.01.2025 erfolgt aufgrund der Ergebnisse des Wirtschaftsjahres 2023 folgende Erhéhung
der zum 31.12.2023 erworbenen Anwartschaften und Leistungen:

- Zusatzversicherung A: 0,58 %
- Zusatzversicherung B: 3,71 %.

Zum 01.01.2026 erfolgt aufgrund der Ergebnisse des Wirtschaftsjahres 2024 folgende Erhéhung
der zum 31.12.2024 erworbenen Anwartschaften und Leistungen:

- Zusatzversicherung A: 1,09 %

- Zusatzversicherung B: 3,44 %.
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D. Andere Rickstellungen
I. Sonstige Ruiickstellungen

Es handelt sich um Ruckstellungen fur Jahresabschlusskosten sowie um solche, die fur Korrek-
turen beim Vorsteuerabzug gebildet worden sind.

E. Andere Verbindlichkeiten
I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft

Die Verbindlichkeiten resultieren aus Beitragstberzahlungen, die inzwischen beglichen sind.

lll. Sonstige Verbindlichkeiten

Der Posten setzt sich zusammen aus Zinskosten resultierend aus der Inanspruchnahme von
Grundungsstockdarlehen in Hohe von 40,3 Mio. Euro (Vorjahr 32,1 Mio. Euro), Verbindlichkeiten
im Zusammenhang mit Immobilienanlagen in Hohe von 9,3 Mio. Euro (Vorjahr 8,6 Mio. Euro)
sowie Verbindlichkeiten aus zinslosen Darlehen in Héhe von 0,1 Mio. Euro (Vorjahr 0,2 Mio. Euro),
die im Zusammenhang mit dem Kauf einer Wohnsiedlung standen.

Laufzeiten der Verbindlichkeiten
Die Laufzeiten der Verbindlichkeiten setzen sich folgendermal3en zusammen:

. A 2024 2023
Laufzeit Glaubiger Euro Euro
\l\;lltg!ler:js— und Trsgerunternehmen/ 4.013.808,40 3.730.877,34
<1 Jahr ersicherungsnehmer
Sonstige 49.546.755,67 40.686.145,14
1 Jahr bis 5 Jahre Sonstige
> 5 Jahre Sonstige 147.061,44 160.352,37
Summe 53.707.625,51 44.577.374,85

F. Rechnungsabgrenzungsposten

Hierbei handelt es sich hauptséchlich um das Disagio aus Namensschuldverschreibungen von
0,2 Mio. Euro (Vorjahr 0,2 Mio. Euro).
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

1.1. Verdiente Beitrage

Aus den Einzelversicherungen ergaben sich die Mitglieds- und Firmenbeitrage zu den Pensions-

versicherungen wie folgt:

2024 2023
Euro Euro
Mitgliedsbeitrage 22.755.273,81 23.796.205,68
Zusatzversicherung (Riester-Forderung) 559.815,46 625.361,85
Zulagen (Riester-Foérderung) 1.484.517,79 1.5680.583,07
Einzahlung Deckungskapital 0,00 5.071,00

Firmenbeitrage

91.021.092,67

95.184.749,60

115.820.699,73

121.191.971,20

1.2. Beitrage aus der Ruckstellung fir Beitragsrickerstattung

Es wurden Beitrage aus der RfB i.H.v. 463.024,00 € verbucht.

1.3. Ertrage aus Kapitalanlagen

a) Ertrage aus Beteiligungen

Die Ertrage aus Beteiligungen betrugen im Geschaftsjahr 2024 rd. 25,0 Mio.

0,0 Mio. Euro).

b) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen

Euro (Vorjahr

aa) Die Ertrage aus Grundstiicken, grundstlcksgleichen Rechten und Bauten betrugen
zum 31.12.2024 37,5 Mio. Euro (Vorjahr: 36,0 Mio. Euro). Die Einnahmen wurden aus der

Vermietung des Grundbesitzes erzielt.

bb) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen

2024 2023
Euro Euro

Ertréage aus
Grundstticken 37.497.235,53 36.049.131,01
Hypothekendarlehen 299.949,78 325.057,30

Schuldscheindarlehen

42.306.115,30

40.252.667,63

Namensschuldverschreibungen

114.224.108,92

100.083.935,14

Inhaberschuldverschreibungen 1.077.301,45 1.072.698,55
Fondsausschuttungen 87.650.579,86 20.351.856,44
Zinsertrage Genussrechte 1.693.292,04 1.794.471,51
Sonstige 9.928,80 4,751,117

284.758.511,68 199.934.568,75
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c) Ertrage aus Zuschreibungen

Es haben sich folgende Ertrage aus Zuschreibungen in Folge von Wertaufholungen ergeben.

2024 2023
Euro Euro
Grundstticke, grundstﬂcksglefiche Rechte und Bauten einschlieBlich der 0,00 7.904.263,04
Bauten auf fremden Grundstlcken
Aktign, Anteile odgr Aktien an Investmentvermdgen und andere nicht festver- 115.223.723.37 396.033.214,82
zinsliche Wertpapiere
Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 1.814.500,00 0,00
Sonstige Ausleihungen 5.150.000,00 2.526.889,00
122.188.223,37 406.464.366,86
1.4. Aufwendungen fur Versicherungsfalle
a) Zahlung fiir Versicherungsfalle
2024 2023
Euro Euro

Rentenzahlungen

387.885.811,61

376.203.812,78

Beitragsrlickerstattung einschl. Zinsen 9.327,00 12.226,00
Anteilige Verwaltungskostenumlage 1.620.316,86 1.601.227,29
389.515.455,47 377.817.266,07

Die Verwaltungskostenumlage wird anteilig nach einem festgelegten Schllssel auf die Funkti-
onsbereiche Versicherungsbetrieb, Versicherungsfélle, Kapitalanlage und sonstige Aufwendun-
gen aufgeteilt.

b) Veranderung der Riickstellung flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle

Dieser Posten ergibt sich aus der Differenz zwischen dem entsprechenden Wert am Anfang und
am Ende des Geschéftsjahres.

I.5. Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Rickstellungen

Die Position betrifft im Wesentlichen die Zufiihrung zur Deckungsrtckstellung.

1.6. Aufwendungen flr erfolgsabhéangige und erfolgsunabhéangige
Beitragsrickerstattungen

Der sich aus Zusatzversicherungsbeitragen ergebende Uberschuss wird der Riickstellung fir
Beitragsrlckerstattung zugeflihrt und ist leistungserhéhend fur die zum Stichtag bestehenden
Versicherungsverhéltnisse zu verwenden.

I.7. Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb

Sie enthalten die anteilige Verwaltungskostenumlage.
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a) Aufwendungen fir die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und sonstige

Aufwendungen fiir die Kapitalanlagen
Der Betrag setzt sich wie folgt zusammen:

2024
Euro

2023
Euro

Immobilien / Hypotheken

17.331.973,98

16.542.605,24

Anteilige Verwaltungskosten

2.076.480,00

1.968.120,00

Sonstiges

21.088,00

21.088,00

19.429.541,98

17.531.813,24

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen
Der Betrag setzt sich wie folgt zusammen:

2024 2023

Euro Euro
Grundstiicke (planmaBig) 8.282.433,09 8.184.044,97
Aktien und Anteile an Investmentvermdgen (auBerplanmanig) 1.916.434,10 9.246.036,31
Schuldscheinforderungen und Darlehen (auBerplanmanig) 0,00 417.500,00
Hypothekendarlehen (auBerplanmaBig) 34.173,85 0,00
Inhaberschuldverschreibung (auBerplanmaBig) 2.511.000,00 35.000,00

12.744.041,04

17.882.581,28

I1.1. Sonstige Ertrage
Diese setzen sich wie folgt zusammen:

2024 2023

Euro Euro

Ubrige 386,96 18.995,80

Il.2. Sonstige Aufwendungen

Diese setzen sich wie folgt zusammen:

2024 2023

Euro Euro

Zinsaufwendungen 40.278.556,02 33.303.765,39

Anteilige Verwaltungskostenumlage 395.520,00 374.880,00

Jahresabschlusskosten 288.405,75 314.233,17

Ubrige 473.534,09 236.173,62

41.436.015,86 34.229.052,18

Die Zinsaufwendungen resultieren aus der Inanspruchnahme von Genussrechtskapital bzw.
Grundungsstockdarlehen. In den Jahresabschlusskosten ist das berechnete Gesamthonorar fur
Abschlussprifungsleistungen in Héhe von 100.650,00 Euro enthalten.

Il.4. Sonstige Steuern

Hier werden ausschlieBlich Grundsteuern ausgewiesen.
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\Vorgénge von besonderer Bedeutung nach
dem Bilanzstichtag

Vorgange von besonderer Bedeutung nach dem Bilanzstichtag haben sich nicht ergeben.

Sonstige Angaben
Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Zum 31. Dezember 2024 bestanden finanzielle Verpflichtungen in Hohe von 318,1 Mio. Euro aus
ausstehenden noch nicht eingeforderten Kapitalzusagen aus der luxemburger Investmentgesell-
schaft gegenuber den jeweiligen Zielfonds, aus acht Immobilienfonds, aus dem gezeichneten
Immobilienkreditfonds sowie zugesagten, aber noch nicht ausbezahlten Hypothekendarlehen.

Eventualverbindlichkeiten und sonstige mdégliche Verbindlichkeiten

Es bestehen vertraglich vereinbarte mdgliche kinftige Verbindlichkeiten gegentiber der Bayer
AG aus der Verzinsung des Genussrechtskapitals in Hohe von 34,5 Mio. Euro und der Grin-
dungsstockdarlehen in Héhe von 66,3 Mio. Euro sowie eine Eventualverbindlichkeit in Hohe von
1.135 Mio. Euro aus der Inanspruchnahme des Grindungsstocks wegen des Ausgleichs von
Verlusten aus den Vorjahren. Ferner bestehen vertraglich vereinbarte mogliche kinftige Verbind-
lichkeiten gegentber der Covestro AG aus der Verzinsung des gewahrten Grindungsstockdar-
lehens in Hohe von rd. 26.000 Euro sowie eine Eventualverbindlichkeit in Hohe von 60 Mio. Euro
gegenuber der Covestro AG. Weitere Verbindlichkeiten in Form von Eventualverbindlichkeiten
bestehen zum Abschlussstichtag nicht.

Beziige Vorstand und Aufsichtsrat

Die mit der Geschéftstatigkeit verbundenen Aufgaben werden durch Beschaftigte des Bayer-
Konzerns wahrgenommen. Die hiermit verbundenen Personal- und Sachkosten werden der
Pensionskasse belastet. Sdmtliche Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates nehmen
ihr Amt ehrenamtlich wahr.
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(Stand 31.12.2024)

1. Vorstand

Dr. Stefan Nellshen

Finance, Leiter Asset Management/
Pensions

Bayer AG, Leverkusen
Vorsitzender

Dr. Claudia Picker
Rechtsanwaltin, Human Resources
Leiterin Local Experts Germany
Bayer AG, Leverkusen
Stellvertretende Vorsitzende

(bis 31.12.2024)

Luisa Distelmaier
Rechtsanwaltin (Syndikusrechts-
anwaltin), Human Resources
Bayer AG, Leverkusen

(seit 01.01.2025)

Christian Betmann
Rechtsanwalt, Finance, Leiter
Accounting / Controlling Pensions
Bayer AG, Leverkusen

Dr. Tamara Voigt
Rechtsanwaltin (Syndikusrechts-
anwaltin), Human Resources
Leiterin Pensions Germany
Bayer AG, Leverkusen
Stellvertretende Vorsitzende
seit 01.01.2025

2. Aufsichtsrat

2.1. Von der Bayer AG ernannte Aufsichtsratsmitglieder

Wolfgang Nickl
Vorstandsmitglied der
Bayer AG, Finanzen
Leverkusen
Vorsitzender

Solveig Hinsch
Head of HR Germany, Pharmaceuticals
Bayer AG, Berlin
seit 01.02.2024

Dr. Stephan Semrau

Rechtsanwalt (Syndikusrechtsanwalt)
Law, Patents & Compliance

Leiter Law Corporate

Bayer AG, Leverkusen

Gabriele Oehlschlager

Human Resources,

Global Talent Lead Crop Science
Bayer AG, Monheim

bis 31.12.2024

Bernd-Peter Bier
Head of Group Finance
Bayer AG, Leverkusen

Dr. Martin Schloemer
Finance, Head of Global Accounting
Bayer AG, Leverkusen

Dr. Sven Vorstius
Treasury — Leiter Funding
Bayer AG, Leverkusen

Lorraine Schweitzer

Head of HR Germany/EMEA
Bayer AG, Leverkusen

seit 01.01.2025

2.2. Von der Vertreterversammlung gewahlte weitere Aufsichtsratsmitglieder

Aufsichtsratsmitglied

André van Broich*
Stellvertretender
Betriebsratsvorsitzender

Bayer AG, Dormagen
Konzernbetriebsratsvorsitzender
Bayer AG

1. Stellvertreter

Jirgen Glade*

Staatlich geprufter Techniker,
Fachrichtung Elektrotechnik
Betriebsrat Dormagen

Bayer AG, Dormagen

Dr. Hans-Georg Schwarz**
Research & Development,
Crop Science,

Pest Control Chemistry — AH 1
Bayer AG, Monheim

(bis 31.07.2024)

Dr. Christian Steinlein**
Diplom-Chemiker
Covestro Deutschland AG,
Leverkusen

Andreas Kluge*
Konzern- & Schwerbehindertenvertre-
tung, ELB, Bayer AG, Wuppertal

Renate Nasarke-Kuhn*
Betriebsrat Leverkusen
Bayer AG, Leverkusen

Pascal Kruger*
Betriebsrat Leverkusen
Bayer AG, Leverkusen

Heike Hausfeld*
Gesamtbetriebsratsvorsitzende

Bayer AG,

Stv. Aufsichtsratsvorsitzende Bayer AG
Bayer AG, Leverkusen

Claudia Schade*
Betriebsratsvorsitzende Bayer AG,
Standort Leverkusen,

Sprecherin Ausschuss Bildung und

Jugend, Sprecherin GBR Kommission

Bildung, Bayer AG, Leverkusen
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Ute Simons*
Chemielaborantin, Currenta GmbH &
Co. OHG, Leverkusen

Joline Macek*
Chemielaborantin, Currenta GmbH &
Co. OHG, Dormagen

Andreas Déring*
Chemikant, LANXESS Deutschland
GmbH, Leverkusen

Iris Schmitz*
Chemielaborantin, Saltigo GmbH,
Leverkusen

Randy Rheindorf
Industriemeister Chemie
Covestro Deutschland AG
Krefeld-Uerdingen

Raimar Kaiser*
Chemikant

Covestro Deutschland AG
Dormagen

Uwe Enning*

Chemikant

Covestro Deutschland AG
Krefeld-Uerdingen

* freigestelltes Betriebsratsmitglied
** Mitglied des Sprecherausschusses

Einem Mitglied des Aufsichtsrates wurden zu den allgemein gultigen Bedingungen ein Baudarlehen mit Restbetréagen per 31. Dezember 2024
von 16.488,13 Euro (Vorjahr: 26.303,21 Euro) gewahrt (Zinssatz 0,95 % p.a., Gesamtlaufzeit des Darlehens 5 Jahre, Tilgungsbetréage im Be-

richtsjahr 9.815,08 Euro).

3. Vertreterversammlung

Klaus Longerich
Betriebsrat

Bayer AG, Leverkusen
Vorsitzender

(seit 15.01.2024)

Prof. Dr. Ralf Dohrn

Principal Expert Thermodynamics
Senior Bayer Science Fellow
Sprecherausschuss LEV/MON

1. stellvertretender Vorsitzender
(bis 31.12.2023)

Marco Sandri

Betriebsrat

CURRENTA GmbH & Co. OHG
Leverkusen

2. stellvertretender Vorsitzender
(bis 15.01.2024)

Dr. Christoph Gerdes

Scientist, Cardiovascular Renal &
Inflammation Research

Bayer AG, Wuppertal

1. stellvertretender Vorsitzender
(seit 15.01.2024)

Michael Gilde

stellv. Betriebsratsvorsitzender Covestro
stellv. Vorsitz Covestro Europaforum
Covestro Deutschland AG, Leverkusen
2. stellvertretender Vorsitzender

(seit 15.01.2024)

4. Verantwortlicher Aktuar

Daniel Fréhn
Kaéln

5. Treuhander

Hans-Hermann Scharpenberg
Berg. Gladbach

Wolfgang Glaser
Leverkusen
Stellvertreter

(bis 31.12.2024)

Joachim Schmitz
Leichlingen
Stellvertreter
(seit 01.01.2025)

6. Abschlussprifer

Forvis Mazars GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuer-
beratungsgesellschaft

Koln

Leverkusen, im April 2025
Bayer-Pensionskasse
Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit
Der Vorstand

Dr. Stefan Nellshen

Christian Betmann

Dr. Tamara Voigt

Luisa Distelmaier
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Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlussprufers

An die Bayer-Pensionskasse VVaG, Leverkusen

Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Bayer-Pensionskasse VVaG, Leverkusen, — bestehend aus
der Bilanz zum 31. Dezember 2024 und der Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024 sowie dem Anhang, einschlielich der Darstellung
der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — geprtft. Dartiber hinaus haben wir den Lagebe-
richt der Bayer-Pensionskasse VVaG, Leverkusen fUr das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2024 geprUft. Die im Abschnitt ,Sonstige Informationen® unseres Bestatigungs-
vermerks genannten Bestandteile des Lageberichts haben wir in Einklang mit den deutschen
gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigeflgte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fur
Versicherungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter
Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Buchflihrung ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum
31. Dezember 2024 sowie ihrer Ertragslage flr das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2024 und

vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen
und Risiken der zukUnftigen Entwicklung zutreffend dar. Unser Prifungsurteil zum Lagebe-
richt erstreckt sich nicht auf den Inhalt der im Abschnitt ,Sonstige Informationen® genannte
Bestandteile des Lageberichts.

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

Grundlage fir die Prifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung
mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefihrt. Unsere Verantwortung
nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschluss-
prufers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts® unseres Bestatigungs-
vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhéngig in Uberein-
stimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben
unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen
erflllt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage flr unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum
Lagebericht zu dienen.
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Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat sind fUr die sonstigen Informationen verantwort-
lich. Die sonstigen Informationen umfassen die folgenden nicht inhaltlich gepruiften Bestandteile
des Lageberichts:

die im Lagebericht enthaltenen lageberichtsfremden und als ungepruft gekennzeichneten
Angaben.

Die sonstigen Informationen umfassen zudem
den Bericht des Aufsichtsrats

die Ubrigen Teile des Geschaftsberichts — ohne weitergehende Querverweise auf externe
Informationen — mit Ausnahme des geprUften Jahresabschlusses, des geprUften Lagebe-
richts sowie unseres Bestatigungsvermerks.

Der Aufsichtsrat ist fiir den Bericht des Aufsichtsrats verantwortlich. Im Ubrigen sind die gesetz-
lichen Vertreter fUr die sonstigen Informationen verantwortlich.

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

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informatio-
nen zu lesen und dabei zu wrdigen, ob die sonstigen Informationen

wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zum Lagebericht oder unseren bei der
Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

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

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fUr die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den
deutschen, fUr Versicherungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen
wesentlichen Belangen entspricht, und dafir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchflihnrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner
sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstim-
mung mit den deutschen Grundsétzen ordnungsmaBiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt
haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermaoglichen, der frei von wesentlichen
falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungs-
legung und Vermdgensschadigungen) oder Irrtlimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter daflr verantwortlich,
die Fahigkeit der Gesellschaft zur FortfUhrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des
Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der FortfUhrung
der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Dartber hinaus sind sie dafur ver-
antwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unter-
nehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tats&chliche oder rechtliche Gegebenheiten
entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Aufstellung des Lageberichts,
der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen

53



Geschéftsbericht 2024
Bayer-Pensionskasse Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlussprifers

wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen
Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukUlnftigen Entwicklung zutreffend
darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich flr die Vorkehrungen und MaB3-
nahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts
in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermég-
lichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fUr die Aussagen im Lagebericht erbringen
zu kénnen.

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

Verantwortung des Abschlussprifers fur die Prafung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts

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

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal3 an Sicherheit, aber keine Garantie daflir, dass eine
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgeflhrte
Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus
dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn
vernunftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grund-
lage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen
von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgeméaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Darliber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahres-
abschluss und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und
flhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prufungs-
nachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flr unsere Prifungsurteile
zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche
Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist hdher als das Risiko, dass eine aus Irrtimern resultie-
rende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusi-
ves Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefUhrende Darstel-
lungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

erlangen wir ein Verstandnis von den fUr die Prifung des Jahresabschlusses relevanten inter-
nen Kontrollen und den fur die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Mal3-
nahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden angemes-
sen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen
der Gesellschaft bzw. dieser Vorkehrungen und MaBnahmen abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern darge-
stellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.
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Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlussprifers

ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit
sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicher-
heit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zwei-
fel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen
kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind
wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss
und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind,
unser jeweiliges Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise.
Zuklnftige Ereignisse oder Gegebenheiten kbnnen jedoch dazu flihren, dass die Gesellschaft
ihre Unternehmenstétigkeit nicht mehr fortfihren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlieBlich
der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfélle und
Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grund-
satze ordnungsmaBiger BuchfUhrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesent-
sprechung und das von ihnm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens.

fuhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunfts-
orientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungs-
nachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den
gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die
sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigen-
standiges Prufungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegen-
den Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass
kunftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlief3-
lich etwaiger bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer Prifung fest-
stellen.

KdéIn, den 30. April 2025

Forvis Mazars GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprufungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Dr. Thomas Varain Erik Barndt
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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Am 22. Mai 2024 fand die erste Sitzung des Aufsichtsrates der Bayer-Pensionskasse statt. Mit
dieser Sitzung hat satzungsgemal die Amtszeit von Frau Solveig Hinsch im Aufsichtsrat der
Kasse begonnen, die als Nachfolgerin von Frau Cornelia Gorski von der Bayer AG ernannt wor-
den ist. Letztmalig nahm Herr Dr. Hans-Georg Schwarz an einer Sitzung des Aufsichtsrats teil.
Aufgrund der Beendigung seiner aktiven Tatigkeit bei der Bayer AG ist er aus dem Gremium aus-
geschieden. Der Aufsichtsrat bedankt sich bei Herrn Dr. Schwarz fUr seine langjéhrige, stets fun-
dierte und engagierte Amtswahrnehmung. Sein Nachfolger wurde Herr Dr. Christian Steinlein.

Gegenstand der Sitzung waren ferner der Jahresabschluss und der Geschéftsbericht flr das
Jahr 2023 sowie der Prifbericht der Forvis Mazars GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsge-
sellschaft fur das vorangegangene Geschéftsjahr. Die Anlagestrategie des Jahres 2024 wurde
erortert und es wurden Informationen Uber Inhalt und Ergebnis des Stresstests 2024 erteilt.
Zudem erfolgte eine Information Uber die BaFin-Prognoserechnung 2023 und den Revisions-
bericht 2023. Weiterhin wurde der Aufsichtsrat detailliert Uber die bestehenden Risikopositio-
nen und Uber die Ergebnisse eines hausinternen Stresstests in Bezug auf Nachhaltigkeitsrisiken
(ESG-Risiken) informiert. In dieser Sitzung wurden auBerdem die Portfoliozusammensetzung im
Jahr 2023 sowie die Anlagestrategie fur das Jahr 2024 dargestellt.

Im Rahmen der Aufsichtsratssitzung wurde zudem Uber sich aus die Ziffer lll. des Rundschrei-
bens der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht zur fachlichen Eignung und Zuver-
lassigkeit von Mitgliedern von Verwaltungs- oder Aufsichtsorganen gem. VAG vom 1. Dezember
2023 ergebenden regulatorischen Anforderungen informiert. Ferner wurde Uber die konstitu-
ierende Sitzung der Vertreterversammlung am 15. Januar 2024 und Uber die Wahl des Vorsit-
zenden, des zweiten stellvertretenden Vorsitzenden, des Schriftfihrers sowie Uber die von der
Bayer AG erfolgte Ernennung des ersten stellvertretenden Vorsitzenden berichtet.

Die Aufsichtsratsmitglieder wurden weiterhin Uber den aktuellen Stand der sich wandelnden
Betriebsrentenlandschaft informiert. Schwerpunkte waren hierbei der Anfang Méarz 2024 ver-
offentlichte Referentenentwurf flr ein Rentenniveaustabilisierungs- und Generationenkapitalge-
setz (,Rentenpaket 11), der seit September 2022 zwischen dem Bundesministerium flr Arbeit
und Soziales (BMAS), dem Bundesministerium fur Finanzen (BMF), Fachverbanden, Gewerk-
schaften und Arbeitgeberverbanden geflinrte Fachdialog zur Starkung der betrieblichen Alters-
versorgung, der seit Anfang des Jahres 2024 zwischen BMAS, BDA und dem Deutschen
Gewerkschaftsbund (DGB) gefuihrte Dialogprozess ,Arbeit und Rente®, der Ende Januar 2024
verdffentlichte Abschlussbericht der IG Metall Baden-Wurttemberg zum Sozialpartnermodell,
der Vorschlag der IG Metall fur eine ,,Soli-Rente Plus®, der Referentenentwurf fUr ein neues Blro-
kratieentlastungsgesetz, welcher auch Anderungen des zum 1. August 2022 in Kraft getretenen
Gesetzes Uber den Nachweis der flir ein Arbeitsverhaltnis geltenden wesentlichen Bedingungen
(Nachweisgesetz) beinhaltet, das am 26. Mai 2023 vom Deutschen Bundestag verabschiedete
Pflegeunterstitzungs- und entlastungsgesetz (PUEG), die im Bundesgesetzblatt im Februar
2024 erfolgte Verodffentlichung der ,RentenUbersichtsanbindungsverordnung® und die damit
einhergehende verpflichtende Anbindung von Vorsorgeeinrichtungen an die Zentrale Stelle flr
die Digitale Rentenubersicht (ZfDR) bis spatestens 31. Dezember 2024 sowie die am 29. April
2024 erfolgte Ankindigung des Bundesfinanzministeriums (BMF), den Héchstrechnungszins-
satz per Anpassung der DeckungsriickstellungsVO zum 1. Januar 2025 von derzeit 0,25 % auf
1,0% zu erhdhen. Mit Blick auf européische und finanzbezogene Themen wurde der Aufsichtsrat
insbesondere Uber die mit dem Ziel, eine fur EbAV passendere gesetzliche Regelung einzu-
fllhren, intensiv geflihrte Diskussion Uber eine mdgliche Anderung der Bedeckungsvorschriften
fir Pensionskassen, den Stand der Uberarbeitung der EbAV-II-Richtlinie, eine neue EU-Ver-
ordnung Uber den Zugang zu Finanzdaten, deren Anwendungsbereich fur deutsche EbAV u.E.
allerdings nach der derzeit geltenden Regelung nicht er6ffnet ist, die Verdffentlichung des ,Digi-
tal Operational Resilience Act® (DORA) zur Erhdhung der Widerstandskraft des Finanzsektors
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im Dezember 2022 als Verordnung (EU) 2022/2254, die Sustainable-Finance-Strategie sowie
die ,Corporate Sustainability Reporting Directive® (CSRD), unter deren Anwendungsbereich die
Bayer-Pensionskasse derzeit nicht fallt, informiert.

In der Aufsichtsratssitzung am 6. Dezember 2024 wurde zun&chst Uber die Entwicklung der
Vermdgensanlagen im laufenden Geschéaftsjahr berichtet. Wie im Rahmen der in der zweiten
Halfte eines Geschaftsjahres stattfindenden Sitzung des Aufsichtsrates Ublich, wurde sodann
Uber den Stand der Festsetzung des Firmenbeitrags zur Bayer-Pensionskasse flir das Folgejahr
informiert. Der Verantwortliche Aktuar hatte mit Schreiben vom 26. November 2024 erwartungs-
gemaB vorgeschlagen, den Firmenbeitrag fur das Jahr 2025 weiterhin in Hohe von 400 % der
obligatorischen Mitgliedsbeitrage des Geschéftsjahres zu erheben. Im Dezember 2024 wurde
der Firmenbeitrag flir das Jahr 2025 dementsprechend von der Bayer AG beschlossen.

Die Aufsichtsratsmitglieder wurden in der Sitzung am 6. Dezember 2024 zudem Uber den aktu-
ellen Stand der sich wandelnden Betriebsrentenlandschaft informiert. Nach der Beendigung der
Ampel-Koalition im November 2024 wurden fast alle Gesetzgebungsverfahren gestoppt. Auch
alle Vorhaben im Bereich der betrieblichen Altersversorgung wurden nicht mehr umgesetzt.

Frau Gabriele Oehlschlager hat am 6. Dezember 2024 aufgrund der Beendigung ihrer aktiven
Tatigkeit bei der Bayer AG letztmalig an einer Sitzung des Aufsichtsrats teilgenommen. Der Auf-
sichtsrat bedankt sich bei Frau Gabriele Oehlschlager fir ihre langjahrige, stets fundierte und
engagierte Amtswahrnehmung. Ihre Nachfolgerin wird Frau Lorraine Schweitzer. Im Oktober
2024 hat der Aufsichtsrat im Wege des Umlaufverfahrens die mit Wirkung zum 1. Januar 2025
wirksam gewordene Bestellung von Herrn Joachim Schmitz zum Stellvertreter des Treuhan-
ders zur Uberwachung des Sicherungsvermdgens als Nachfolger von Herrn Wolfgang Glaser
beschlossen, der mit Wirkung zum Ablauf des 31. Dezember 2024 sein Amt aus personlichen
GrUnden niedergelegt hat. Der Aufsichtsrat bedankt sich vielmals flr die langjahrige, zuverlas-
sige und konstruktive Amtswahrnehmung durch Herrn Glaser. Zum Jahreswechsel 2024/2025
legte zudem die stellvertretende Vorsitzende des Vorstands der Bayer-Pensionskasse, Frau Dr.
Claudia Picker, aufgrund der Beendigung ihrer aktiven beruflichen Téatigkeit bei der Bayer AG ihr
Amt als Mitglied und stellvertretende Vorsitzender des Vorstandes nieder. Der Aufsichtsrat hat
vor diesem Hintergrund im Oktober 2024 im Wege des Umlaufverfahrens jeweils mit Wirkung
zum 1. Januar 2025 die Bestellung von Frau Dr. Tamara Voigt zur neuen stellvertretenden Vorsit-
zenden des Vorstands sowie die Bestellung von Frau Luisa Distelmaier zum neuen Mitglied des
Vorstands der Bayer-Pensionskasse und damit einhergehende Veranderungen in der Ressort-
verteilung des Vorstands beschlossen. Der Aufsichtsrat dankt Frau Dr. Claudia Picker vielmals
fUr die langjahrige, fundierte, verantwortungsbewusste und souverane Amtswahrnehmung.

Der Jahresabschluss und Lagebericht fir das abgelaufene Geschaftsjahr sind von der Forvis
Mazars GmbH & Co. KG Wirtschaftsprifungsgesellschaft gepriift und mit dem uneingeschrank-
ten gesetzlichen Bestatigungsvermerk versehen worden. In der Aufsichtsratssitzung am 22. Mai
2025 wurde das Prufungsergebnis des Abschlussprifers vorgetragen, daraufhin vom Aufsichts-
rat diskutiert und zustimmend zur Kenntnis genommen. Der Aufsichtsrat billigt damit ohne Ein-
wendungen den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss und wertet dartber hinaus als
Ergebnis seiner Uberwachung die Arbeit des Vorstandes fiir das Jahr 2024 als ordnungsgeman.

Leverkusen, 22. Mai 2025

Wolfgang Nickl
Vorsitzender
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