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Auf einen Blick

2014 2015 2016 2017 2018
Mitgliederbestand
ordentliche Mitglieder (beitragspflichtig) 28.300 26.810 25.812 24932 24.008
auBerordentliche Mitglieder (beitragsfrei) 18.006 18.710 18.295 17.833 17.382
Rentenempfanger 55.652 56.254 56.552 56.635 56.621
Daten zur Bilanz (in Mio. Euro)
Kassenvermdgen / Bilanzsumme 8.384,1 85743 8.740,8 8.979,9 8.926,2
Deckungsrtickstellung 7.998,1 8.180,1 8.356,2 8.590,6 8.504,0
Daten zur GuV-Rechnung (in Mio. Euro)
Ertrage aus Beitragseinnahmen 165,5 162,1 158,7 157,5 156,1
Ergebnis aus Vermdgensanlage 368,6 348,5 347,2 422,5 83,2
Veranderung der Deckungsrickstellung 212,6 182,0 176,1 2344 -86,6
Aufwendungen fur Rentenzahlungen® 2947 301,9 310,6 317,0 322,5
Nettoverzinsung (in Prozent) 4.5 4,2 41 49 1,0

*

ohne Beitragsriickerstattung und anteilige Verwaltungskostenumlage
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Lagebericht

Politisches und gesetzgeberisches Umfeld

Das vergangene Geschéftsjahr 2018 war einmal mehr gepragt von beachtlichen Anderun-
gen der rechtlichen Rahmenbedingungen in der betrieblichen Altersversorgung, die hohe
Anforderungen an die Anpassungsfahigkeit der Bayer-Pensionskasse gestellt haben. Diese
Anderungen waren und sind noch begleitet von Debatten, die sowohl im nationalen Umfeld
als auch im Wirkungskreis des EU-Gesetzgebers erhebliche, insbesondere administrative
Auswirkungen auf die Tatigkeiten innerhalb der Pensionskassenlandschaft nach sich ziehen
kodnnen.

Das Inkrafttreten der wesentlichen Teile des Betriebsrentenstarkungsgesetzes zum 1. Janu-
ar 2018 leitete eine der grundlegendsten Anderungen der vergangenen Jahre auf dem Ge-
biet der betrieblichen Altersversorgung ein. Hinzu kamen abermals bedeutende europai-
sche Initiativen; allen voran sei insoweit die seit Mai 2018 anwendbare EU-Datenschutz-
Grundverordnung genannt. Nicht zuletzt wirkte sich die Akzentuierung regulatorischer An-
forderungen in herausfordernder Weise auf die Geschéftstatigkeit der Bayer-Pensionskasse
aus.

Aufgrund der Anhebung des steuerfreien Dotierungsbetrags flr Arbeitgeberbeitrédge u.a. in
Pensionskassen von ehemals vier auf nunmehr acht Prozent der Beitragsbemessungsgren-
ze in der allgemeinen Rentenversicherung (§ 3 Nr. 63 Satz 1 EStG) ist es nun moglich, die
geman den Allgemeinen Versicherungsbedingungen zu entrichtenden Firmenbeitrage in ih-
rer derzeitigen Hohe bis auf Weiteres wahrend der ordentlichen Mitgliedschaft steuerfrei zu
entrichten.

Die gesetzliche Neuregelung hat zudem bei der riestergeforderten Altersversorgung neben
der Anhebung der Grundzulage endlich den winschenswerten Gleichklang von betriebli-
chen und privaten Riestervertrdgen herbeigefuhrt. Demnach fallt die Pflicht zur Entrichtung
von Beitrdgen in die Kranken- und Pflegeversicherung der Rentner wahrend des Rentenbe-
zugs auch bei Uber die Bayer-Pensionskasse abgeschlossenen Riestervertragen nicht mehr
an. Mit Rundschreiben vom 11. Januar 2018 hat der GKV-Spitzenverband jedoch mitgeteilt,
dass eine Beitragsfreiheit in der Sozialversicherung von Versorgungsleistungen, die auf Al-
tersvorsorgevermdgen im Sinne des § 92 EStG beruhen, immer nur dann moglich ist, wenn
sich der Steuerpflichtige bewusst flr die Férderung nach § 10a EStG und Abschnitt XI EStG
(Riester-Foérderung) entschieden hat. Daher sind diejenigen Kassenmitglieder, die bislang
nicht an der Riesterforderung teilnehmen, zwischenzeitlich dazu aufgefordert worden, sich
hinsichtlich der grundsétzlichen Entscheidung flr eine Riesterférderung zu erklaren.

Die Frage der Doppelverbeitragung durfte auch in Zukunft eine nicht nur unwesentliche Rolle
spielen. So wurde am 11. Dezember 2018 das GKV-Versichertenentlastungsgesetz im Bun-
desgesetzblatt verdffentlicht, das die unterschiedliche Behandlung zwischen privat fortgeftihr-
ten Direktversicherungen und Pensionskassen- bzw. Pensionsfonds-Vertragen beendet.

Unter anderem zum Schutz personenbezogener Daten vereinheitlicht die européische Da-
tenschutz-Grundverordnung seit dem 25. Mai 2018 die Verarbeitung personenbezogener
Daten durch private Unternehmen. Echte Neuregelungen trifft die Verordnung unter ande-
rem in Bezug auf die Grundsatze der Datenverarbeitung sowie den Dreiklang von Rechtma-
Bigkeit, Verarbeitung nach Treu und Glauben und Transparenz. Im Falle von VerstéBen sind

5



empfindliche BuBgelder vorgesehen. Die Bayer-Pensionskasse hat in Ansehung der neuen
Datenschutzanforderungen nicht nur ihre technische Datenhaltung inklusive der Loschfris-
ten Uberpruft, sondern auch ihre Prozesse und Vertragsbeziehungen sowie samtliche ein-
schlagigen Erklarungen bzw. Formulare justiert.

Am 2. Juli 2018 hat die BaFin ein Rundschreiben zu den ,Versicherungsaufsichtlichen Anfor-
derungen an die IT* (VAIT) veroffentlicht. Darin enthalten sind Hinweise zur Auslegung der
Vorschriften Uber die Geschaftsorganisation im Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG), soweit
sie sich auf die technisch-organisatorische Ausstattung der Unternehmen beziehen. Auch
insoweit hat die Bayer-Pensionskasse eine umfassende Konformitatsprifung durchgeflhrt
und diverse MaBnahmen eingeleitet. Daneben hat die BaFin im Hinblick auf die Mitglieder
von Verwaltungs- oder Aufsichtsorganen eine Klarstellung zur jahrlichen Selbsteinschatzung
vorgenommen.

Am 30. November 2018 hat der Bundestag den Gesetzentwurf zur Umsetzung der EbAV-II-
Richtlinie ohne Anderungen verabschiedet. Das Gesetz ist am 13. Januar 2019 in Kraft ge-
treten: Auch flr Pensionskassen wurde damit die Besetzung sogenannter Schilisselfunktio-
nen erforderlich; auBerdem statuiert das Gesetz neue Informationspflichten vonseiten der
Pensionskassen sowie die Pflicht zur Durchflihrung einer eigenen Risikountersuchung (so
genanntes ,Own Risk Assessment*, kurz: ORA). Bedenklich ist, dass die 1:1-Umsetzung der
Richtlinie zu einer faktischen Vollharmonisierung durch die EU-Aufsichtsbehdrde EIOPA flh-
ren konnte, was dem in der Richtlinie zum Ausdruck kommenden Gedanken einer Mindest-
harmonisierung widerspréache. Insbesondere besteht die Gefahr, dass durch Vorgaben sei-
tens der Aufsichtsbehdrden im Rahmen des ORA die Methoden von Solvency Il fUr
Pensionskassen faktisch ,durch die Hintertlre® eingefUhrt werden.

Das im Koalitionsvertrag verankerte Vorhaben einer sdulentbergreifenden Altersvorsorge-
information wird weiter verfolgt. Auf der Grundlage eines im April 2019 vom BMAS verdf-
fentlichten Gutachtens soll diese Information Uber eine Online-Plattform gesteuert wer-
den. Die Rahmenbedingungen sollen bis zum Herbst 2019 festgelegt werden.

Der Gesetzgebungsprozess um ein europaweites privates Altersvorsorgeprodukt (PEPP)
ist aktuell noch nicht vollstandig abgeschlossen. Aus Sicht der Bayer-Pensionskasse wére
es wunschenswert, wenn eine Pensionseinrichtung ein ,bAV-PEPP“ unter existierender
bAV-Regulierung anbieten kénnte. Ein solches Produkt sollte insbesondere steuerlich nicht
besser gestellt werden als bislang existierende bAV-Produkte.

Erstmals ab dem Jahr 2020 fur das Jahr 2019 werden im Rahmen des EIOPA-Rentendaten-
projekts EU-weit einheitliche Berichtsinhalte und -gliederungen analog der 3. Saule von Sol-
vency Il statuiert. Dies sowie die unterschiedlichen EDV-Meldeformate werden auch fir die
Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung zu regelméaBigen erheblichen Zusatzarbei-
ten fUhren.

Die Initiative zur Finanzierung nachhaltigen Wachstums (EU-Aktionsplan Sustainable Fi-
nance) soll insbesondere eine EU-weit einheitliche Taxonomie fur ESG-Investments schaf-
fen. Aus Sicht der Bayer-Pensionskasse birgt dieses Vorhaben erhebliche Gefahren. Auch
wenn positiv zu verzeichnen ist, dass die Kommission zu diesem Thema initiativ tatig wird,
sollten zun&chst die Erfahrungen der Umsetzung der neuen ESG-Regelungen durch die



Umsetzung der EbAV-II-Richtlinie abgewartet werden, ehe weitere Schritte eingeleitet wer-
den. Dabei unterstltzt die Bayer-Pensionskasse die Einbeziehung von Nachhaltigkeitsas-
pekten in die Kapitalanlagetétigkeit grundsatzlich und folgt bereits seit mehreren Jahren
einem unternehmensinternen Nachhaltigkeits-Statement. Dennoch koénnten sich insbeson-
dere dann unerwlnschte Konsequenzen fUr unsere Versicherten — aber auch fur Volkswirt-
schaften und Kapitalmarkte insgesamt — ergeben, wenn sich eine starre, fest vorgegebene
EU-weit einheitliche Taxonomie in quantitativen regulatorischen Elementen (z.B. Stress-
Tests) niederschlagen wrde.

Die Bayer-Pensionskasse hat die nationalen und européischen Entwicklungen im Laufe des
vergangenen Jahres aufmerksam verfolgt und kritisch begleitet. Dabei wurden die notwen-
digen Anpassungen an die veranderten rechtlichen und regulatorischen Rahmenbedingun-
gen stets im Interesse der Versicherten sowie der angeschlossenen Tragerunternehmen
angestoBen. Auch im kommenden Geschaftsjahr wird die Bayer-Pensionskasse einen be-
sonderen Fokus auf den Wandel des politischen und gesetzgeberischen Umfelds legen, um
sich aktiv und frihzeitig als Stakeholder in die Diskussion einzubringen und darUber hinaus
die notwendigen und nachhaltigen Weichenstellungen im Bewusstsein ihrer Verantwortung
gegenuber den Mitgliedern vorzunehmen.

Wesentliche Aktivitaten

Auch im Geschéftsjahr 2018 hat die Bayer-Pensionskasse sich abzeichnende Verdnderun-
gen in den gesetzlichen Rahmenbedingungen der betrieblichen Altersversorgung und deren
mdogliche Auswirkungen analysiert.

Im Rahmen ihrer konstituierenden Sitzung am 23. Februar 2018 beschloss die Vertreterver-
sammlung Anderungen der Satzung (einschlieBlich Geschéftsordnung der Vertreterver-
sammlung) sowie der Allgemeinen Versicherungsbedingungen der Bayer-Pensionskasse,
die durch Verflgung der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) vom
21.Marz 2018 genehmigt worden sind. Die beschlossenen Anderungen betrafen inhaltlich
unter anderem die Einflhrung eines neuen Zusatzversicherungstarifs B fur Mitglieder, die
sich nach dem 31. Marz 2018 erstmals dafir entschieden haben, Zusatzversicherungsbe-
trdge in die Bayer-Pensionskasse einzubringen. Hinsichtlich des Garantiezinses und der
Biometrie sowie der entsprechenden Altersvorgaben richtet sich der neue Zusatzversiche-
rungstarif B an Tarif 4 der Rheinischen Pensionskasse aus. Daneben wurden verschiedene
Folge&nderungen in den Regularien sowie die Aufnahme einer Regelung in der Geschéfts-
ordnung der Vertreterversammlung beschlossen, mit der verhindert werden soll, dass bei
Anwesenheit von weniger als 16 Mitgliedervertretern nachtraglich Tagesordnungspunkte
aufgenommen werden.

In der Vertreterversammlung der Bayer-Pensionskasse am 28. Juni 2018 wurde insbeson-
dere der Jahresabschluss und Lagebericht (Geschaftsbericht) flir das Geschéftsjahr 2017
erlautert und nach erfolgtem Bericht des Abschlussprifers genehmigt.

Die Kapitalanlagestrategie der Bayer-Pensionskasse wurde auch im Laufe des Jahres 2018
hinsichtlich ihrer Eignung zur Finanzierung der zugesagten Leistungen turnusgeman Uber-
pruft. In Anbetracht des fortbestehenden Niedrigzinsumfeldes wurden erneut in der Ge-



samt-Zinssimulation auch Szenarien mit niedrigeren Renditen verfahrensbedingt ein groBes
Gewicht eingerdumt. Insgesamt flhrte die Asset-Liability-Management-(ALM)-Untersu-
chung zu keinem signifikanten Strategiewechsel. Auch im Kalenderjahr 2018 bestand der
Schwerpunkt im Anlagemanagement weiterhin darin, die bereits seit mehreren Jahren kon-
sistent verfolgte Kapitalanlagestrategie konsequent umzusetzen.

Allgemeines

Geschiaftsumfang

Die Bayer-Pensionskasse ist ein Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit. Sie bezweckt als
Einrichtung der betrieblichen Altersversorgung geman § 1 der Satzung ihren Mitgliedern und
deren Hinterbliebenen Renten zu gewahren.

Versicherungsgeschéfte gegen feste Entgelte geméai § 177 Abs. 2 VAG sowie versicherungs-
fremde Geschéfte wurden nicht getatigt.

Die versicherten Personen der Kasse setzen sich aus Beschéftigten und ehemaligen Be-
schéftigten der Bayer AG und nahestehender Unternehmen und Vereinigungen sowie deren
Hinterbliebenen und gegebenenfalls infolge einer Realteilung im Rahmen des Versorgungs-
ausgleichs ausgleichsberechtigten Personen sowie deren Hinterbliebenen zusammen. Die
mit der Geschéftstatigkeit verbundenen Aufgaben werden durch Mitarbeiterinnen und Mitar-
beiter des Bayer-Konzerns wahrgenommen. Die hiermit verbundenen Personal- und Sach-
kosten werden der Pensionskasse belastet.

Da die Mitgliedsbeitrédge zur Pensionskasse nach dem Einkommensteuergesetz zulagenfahig
sind, werden zusétzliche versicherungsférmige Tarife (Zusatzversicherungen) innerhalo der
Pensionskasse angeboten.

Samtliche Mitglieder des Vorstandes und Aufsichtsrates nehmen inr Amt ehrenamtlich wabhr.

Verbandsmitgliedschaften

Die Pensionskasse ist Mitglied der ,aba Arbeitsgemeinschaft fUr betriebliche Altersversor-
gung eV.*, Berlin. Innerhalb dieser Arbeitsgemeinschaft ist sie in der ,Fachvereinigung
Pensionskassen®, im ,Fachausschuss Kapitalanlage® sowie im ,Fachausschuss Arbeits-
recht* vertreten. Zudem ist die Pensionskasse Mitglied im Arbeitgeberverband Chemie
Rheinland e.V.
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Versichertenbestand

Geschaftsentwicklung

Ubersicht 2:

Entwicklung des Bestandes der ordentlichen und auBBerordentlichen Mitglieder (Anwérter)

10

Infolge der SchlieBung der Bayer-Pensionskasse fUr neu eintretende Mitarbeiter mit Wir-
kung zum 1. Juli 2005 und der strukturellen Veranderungen im Bayer-Konzern und den
angeschlossenen Gesellschaften kam es auch im Berichtsjahr im Ergebnis zu einem wei-
ter sinkenden Mitgliederbestand. Insgesamt setzte sich wie in den Vorjahren der Trend zu
steigenden Rentnerbestédnden bei sinkenden Anwarterbestédnden fort.

Absolut sank die Zahl der ordentlichen Mitglieder insgesamt um 924 Mitglieder. Der Be-
stand der Rentn_er verringerte sich um 14 Personen. Die Entwicklung des Versichertenbe-
standes ist der Ubersicht 1 ,Bewegung des Bestandes an Pensionsversicherungen (ohne

sonstige Versicherungen) im Geschaftsjahr 2018“ zu entnehmen.
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Versicherungsbestand

Die Entwicklung der Mitgliederzahlen entsprach im Berichtsjahr dem Trend der Vorjahre. Der
Gesamtbestand sank im Jahr 2018 von 99.400 Mitgliedern um 1.389 auf 98.011 Mitglieder.
Der Anwérterbestand sank in diesem Zeitraum von 42.765 Mitgliedern um 1.375 auf 41.390
Mitglieder. Dies entspricht einer Veranderung von rund minus 3,2 % im Vergleich zum Vor-
jahr. Die Anzahl der ordentlichen Mitglieder ging auf 24.008 zurlick, die Zahl der auBeror-
dentlichen Mitglieder sank auf 17.382.

Im Vergleich zum Vorjahr erhdhte sich das Durchschnittsalter der Anwarter auf 52,3 Jahre
gegenuber 51,7 Jahren.

In diesen Entwicklungen spiegelt sich die im Jahr 2005 erfolgte SchlieBung der Kasse wider.
Das Durchschnittsalter der Bezieher von Alters- oder Invalidenrenten erhdhte sich auf 74,1
Jahre (Vorjahr 73,8). Das Durchschnittsalter der Bezieher von Hinterbliebenenrenten (ohne
Waisen- und Elternrenten) stieg auf 77,5 Jahre (Vorjahr 77,1).

Die Anzahl der Rentenempféanger sank um 14 (vgl. Ubersicht 4). Von der Gesamtzahl der
Rentenempfanger entfallen 69,2 % auf Altersrenten (Vorjahr 69,6 %).

Ubersicht 3:
Alterszusammensetzung des Bestandes der ordentlichen und auBerordentlichen Mitglieder
(Anwarter) und der Rentenempfinger (ohne Waisen- und Elternrenten) 2018

Anwarter Rentenempfénger
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Beitrage und Rentenleistungen

Die Beitragseinnahmen der Kasse betrugen 156,1 Mio. Euro (Vorjahr 157,5 Mio. Euro), die
Aufwendungen flr die Rentenleistungen erhéhten sich um ca. 5,5 Mio. Euro auf 322,5 Mio.
Euro (Vorjahr 317,0 Mio. Euro).

Ubersicht 4:
Entwicklung des Bestandes der Rentenempfianger und der Rentenleistungen (in Mio. Euro)

Anzahl Mio Euro
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Forderrente und Zusatzversicherung

FUr das Berichtsjahr wurden 24.650 Mitgliedern der Bayer-Pensionskasse Informations-
schreiben zur ,Riesterrente” mit der Bescheinigung nach § 92 EStG zur Verflgung gestellt.

FUr das Jahr 2018 wurden 9.337 Riesterantrage gestellt und verwaltet. Dies entspricht einer
Abrufquote von 37,88 %. Im Jahr 2018 wurden rund 1,95 Mio. Euro (unter BerUcksichtigung
der Ruckflisse) an Zulagen fUr die Versicherten von der Zentralen Zulagenstelle fur Alters-
vermodgen (ZfA) an die Bayer-Pensionskasse Uberwiesen und als Beitrage vereinnahmt.

Seit dem 1. Januar 2008 mussen die Versicherten in der Regel 4 % des rentenversiche-
rungspflichtigen Vorjahreseinkommens abzlglich der ihnen zustehenden Zulage(n) in die
Bayer-Pensionskasse einzahlen, um die volle Riesterférderung zu erhalten.

Da die Mitarbeiter in der Regel nur den obligatorischen Mitgliedsbeitrag von 2 % ihres bei-
tragsfahigen Einkommens in die Bayer-Pensionskasse einzahlen, wird fur die volle Ausnut-
zung der staatlichen Férderung ein zusatzlicher bzw. ein hdherer Mitgliedsbeitrag notwen-
dig, den die Mitglieder mit Hilfe der Zusatzversicherung der Bayer-Pensionskasse erbringen
kdnnen.

2.194 Versicherte verfugten im Jahr 2018 Uber einen Zusatzversicherungsvertrag und betei-
ligten sich Uber den obligatorischen Mitgliedsbeitrag hinaus an der Finanzierung der Alters-
versorgung. Im Berichtsjahr 2018 flossen der Bayer-Pensionskasse rund 1,0 Mio. Euro an
freiwilligen Zusatzversicherungsbeitragen zu.
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Nach einem konjunkturell ordentlich verlaufenen Jahr 2017 konnte 2018 die Konjunktur glo-
bal inren Wachstumspfad insgesamt fortsetzen. Dabei gab es jedoch zwischen verschiede-
nen Volkswirtschaften und Regionen durchaus divergierende Entwicklungen. In den groBen
entwickelten Okonomien, ausgenommen USA, wo die Federal Reserve Bank den Leitzins
vier Mal um jeweils einen viertel Prozentpunkt anhob, blieben die meisten anderen gro3en
Zentralbanken im Wesentlichen bei ihrer expansiven Leitzinspolitik, um auch weiterhin
wachstumsgenerierende wirtschaftliche Aktivitdten zu stltzen und zu férdern oder wenigs-
tens diese nicht einzuddmmen. Hinsichtlich der Verschuldungssituation européischer Staa-
ten lasst sich berichten, dass im Laufe des Jahres 2018 auf Ebene der Eurozone insgesamt
erneut eine leichte Verbesserung eingetreten ist, wozu Deutschland wiederum einen nen-
nenswerten Beitrag leistete. In den meisten groBen europdischen Volkswirtschaften konnte
die Brutto-Staatsverschuldung in Prozent des Bruttoinlandsproduktes stabil gehalten oder
geringflgig weiter reduziert werden. Insbesondere Portugal machte weitere positive Fort-
schritte beim Verschuldungsabbau. Dagegen stieg in Griechenland die Brutto-Staatsver-
schuldung wieder an. Um ein erneutes Aufflackern von Unsicherheit an den européischen
Staatsanleihemarkten zu vermeiden, muss sich der Trend zur ernsthaften Konsolidierung
fortsetzen und von allen européischen Staaten klar erkennbar getragen werden. Die Euro-
pdische Zentralbank hat ihr im Frohjahr 2015 begonnenes Anleihekaufprogramm gegen
Ende 2018 beendet. Allerdings wird die EZB ab dem Jahresende 2018 nicht komplett auf
Neukéaufe verzichten: Insbesondere stehen ab jetzt auch vermehrt Falligkeiten aus dem Be-
stand an, die reinvestiert werden. In diesem Zusammenhang stellt sich nattrlich die Frage,
welche Auswirkungen dies fur langfristige Renditen haben wird. Seit Anfang 2015 bewegte
sich der europaische ifo-Index, ein wesentlicher Frihindikator fir die Konjunktur in Europa,
kontinuierlich innerhalb eines Bereiches, welcher auch kinftig auf ein Wachstum hindeutet.
Allerdings ist er (wie das ifo-Institut Anfang Februar 2019 mitteilte) zuletzt deutlich eingebro-
chen und befindet sich erstmals wieder in negativem Terrain. Damit dUrfte sich das Tempo
des Wirtschaftswachstums im Euroraum deutlich verlangsamen. Auch die Arbeitslosigkeit in
Europa hat im Laufe des Jahres 2018 weiter nachgegeben. In vielen Landern konnten hier
erfreulicherweise weitere Verbesserungen erzielt werden. Deutschland hebt sich hier mit
einer Quote von rund dreieinhalb Prozent in besonderer Weise positiv ab (Quelle: IWF). Die-
se bkonomischen Themen wurden 2018 erneut teilweise Uberlagert von internationalen po-
litischen Entwicklungen: Die nach wie vor problematische Situation in Syrien und allgemein
im Nahen und Mittleren Osten, drohende Handelskonflikte zwischen den Vereinigten Staa-
ten und China bzw. Europa, die groBe Unsicherheit, die aus dem wenig vertrauenserwe-
ckenden Verlauf der Brexit-Verhandlungen zwischen der EU und GroBbritannien und der
dortigen politischen Entwicklung resultiert, etc. Hinzu kam, dass sich im Mai nach vorange-
gangenen Parlamentswahlen in Italien eine neue Regierung bestehend aus Lega Nord und
Funf-Sterne-Bewegung gebildet hatte, deren Regierungsprogramm insbesondere eine star-
kere Berlcksichtigung nationaler italienischer Interessen (und damit eine generell europa-
skeptischere Haltung) und einen schuldenfinanzierten Anschub der italienischen Konjunktur
vorsient. Demnach war in der Folge ein signifikanter Anstieg der Renditen italienischer
Staatsanleihen zu beobachten. Viele dieser Unsicherheitsfaktoren bestehen leider nach wie
vor und kénnen somit auch kinftig fUr Irritationen an den Markten sorgen.

Die konjunkturellen Entwicklungen in den Volkswirtschaften einiger wichtiger Schwellenlander
verliefen 2018 Uberwiegend weiterhin positiv. In Russland wuchs die Wirtschaft nach aktuellen
Zahlen des Internationalen Wéahrungsfonds (IWF) um rund 1,7 %, und damit geringfligig stér-



ker als im Vorjahr. Dieses Wachstum ist vor dem Hintergrund zu betrachten, dass die immer
noch gultigen Sanktionen vieler westlicher Staaten nach wie vor ihre Spuren hinterlassen ha-
ben durften. Auch Brasilien konnte seinen im Vorjahr begonnenen moderat positiven Wachs-
tumspfad fortsetzen. Dies trug dazu bei, dass auch das Gesamtwachstum der so genannten
Emerging Market Okonomien stabil geblieben ist und weiterhin oberhalb von viereinhalb Pro-
zent liegt. Lediglich China musste einen geringflgigen Rickgang der Wachstumsrate ver-
zeichnen — allerdings liegt das Wachstum hier immer noch bei gut sechseinhalb Prozent.

Das weltweite wirtschaftliche Wachstum 2018 verharrte nach derzeitigen Angaben des In-
ternationalen Wahrungsfonds (IWF) stabil bei etwas oberhalb von dreieinhalb Prozent. Dabei
konnten die so genannten G7-Volkswirtschaften 2018 mit einem Wirtschaftswachstum von
ca. 2,2 % nach rund 2,1 % im Vorjahr aufwarten. In Japan ging das Wachstum gegenuber
dem Vorjahresniveau auf ca. 1,1 % nach rund 1,7 % im Vorjahr zurtick — das Ganze im Um-
feld einer nach wie vor relativ expansiven Geldpolitik. Dagegen konnten die USA laut IWF mit
einem Wachstum von ca. 2,9 % gegenUber dem Vorjahr um rund 0,7 % zulegen. Weiterhin
prasentierte sich der US-amerikanische Arbeitsmarkt in robuster Verfassung und damit war
eine Fortsetzung der relativ guten Verbraucherstimmung zu beobachten. Dagegen waren in
der Eurozone im Jahr 2018 mit einem Wachstum von rund 2,0 % nach ca. 2,4 % im Vorjahr
(It. IWF) erste Anzeichen einer moglichen Abkuihlung der wirtschaftlichen Dynamik zu beob-
achten. Diese Entwicklung ist entsprechend in den meisten groBen Teilnehmerstaaten vor-
zufinden gewesen. So konnte Deutschland mit einem Wachstum von rund 1,9 % (nach ca.
2,5 % im Vorjahr) das Wachstumstempo ebenfalls nicht ganz aufrechterhalten. Und auch in
Spanien, Frankreich und ltalien war eine leicht ricklaufige Entwicklung gegentiber dem Vor-
jahr zu beobachten. Dagegen konnte Griechenland — zumindest auf Grund des derzeit ver-
flgbaren Zahlenmaterials — 2018 mit einem Wachstum von ca. 2,0 % (VJ: 1,4 %) weiter an
Tempo zulegen. Inwieweit hier der Beginn einer nachhaltigen Verbesserung der ékonomi-
schen Verhaltnisse vorliegt, bleibt vorerst jedoch abzuwarten — insbesondere vor dem Hin-
tergrund der bereits angesprochenen Verschuldungssituation. Portugal musste dagegen
seinen Wachstumspfad mit leicht verminderter Dynamik fortsetzen: Hier stieg das Bruttoin-
landsprodukt 2018 um ca. 2,3 % (VJ: 2,7 %). Irland trug mit einem Wachstum von 4,7 %
erneut Uberproportional zur européischen Entwicklung bei, jedoch ist auch hier eine Ver-
langsamung verglichen mit 2017 zu registrieren.

Laut Schatzungen des Internationalen Wahrungsfonds ist derzeit davon auszugehen, dass
sich die Wachstumsraten in den kommenden Jahren in den Entwicklungs- und Schwellenlan-
dern bei knapp unter 5 % einpendeln werden, wobei die Schwellenlander in Asien (insbeson-
dere Indien und — mit weiter nachlassender Dynamik — China) hier erneut Uberdurchschnittli-
che Werte liefern durften. Dagegen schéatzt der IWF, dass die Staaten Lateinamerikas, obwohl
sie erwartungsgemal weiter an Fahrt gewinnen, sich schwécher als die Gesamtgruppe der
Schwellenldnder entwickeln durften. Bei aller Unsicherheit der Prognose schatzt der IWF, dass
Russland in den néchsten Jahren mit durchschnittlich rund eineinhalb Prozent p.a. wachsen
wird. Allerdings dUrfte dieser Wert auf Grund der unsicheren politischen Lage mit ganz erheb-
lichen Unsicherheiten behaftet sein. FUr die Eurozone wird erwartet, dass sie in den n&chsten
funf Jahren leicht rucklaufige Wachstumsraten in Richtung von ca. 1,5 % zeigen wird. Die
Gesamtheit der entwickelten Volkswirtschaften durfte sich in diesem Zeitraum auf einem &hn-
lichen Pfad einpendeln, ebenso wie die USA, fUr die 2019 zwar noch ein Wirtschaftswachstum
um zweieinhalb Prozent erwartet wird, welches sich danach aber ebenfalls trendmaBig Rich-
tung rund 1,5 % entwickeln kénnte. Flr Japan wird eine Stagnation des Wachstums auf Ni-
veaus deutlich unterhalb von einem Prozent gesehen.
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Inflation stellte in den meisten groBen Volkswirtschaften auch 2018 kein nennenswertes Prob-
lem dar. In der Eurozone war ein leichtes Anziehen von ca. 1,5 % auf ca. 1,7 % zu beobachten.
In den Vereinigten Staaten zog die Inflationsrate ebenfalls moderat an. Hier betrug die Teue-
rung 2,4 % nach 2,1 % im Vorjahr. Jedoch stehen diese Teuerungsraten noch nicht im Wider-
spruch zu den Stabilitatszielen der jeweiligen Notenbank. In Japan nahm der Inflationsdruck
2018 dagegen relativ kraftig zu: Hier gab der IWF um 1,2 % gestiegene Verbraucherpreise (VJ:
0,5 %) verglichen mit dem Vorjahr bekannt. Nach Schatzungen des IWF durfte sich in der
Eurozone die Inflationsrate in den néchsten funf Jahren graduell in Richtung von rund zwei
Prozent bewegen, und fur die USA erwartet der IWF im gleichen Zeitraum eine Entwicklung
der Inflationsrate in Richtung von rund zweieinviertel Prozent. FUr Japan prognostiziert der IWF
dagegen ein Einpendeln auf rund 1,5 %. Die Schwellenlander durften sich (It. IWF) bis 2022 auf
ein Niveau von ca. vier Prozent hinbewegen.

Nachdem der Olpreis (der Sorte Brent) in den ersten drei Quartalen von rund 69 USD kom-
mend auf rund 84,50 USD je Fass gestiegen war, kam es danach zu einer fulminanten Gegen-
bewegung. Er schloss am Jahresende auf einem Niveau von ca. 57 USD, und damit sogar
noch tiefer als zu Jahresbeginn. Auch hier kdnnten Vermutungen der Marktteiinenmer, dass
sich die Konjunktur in den groBen entwickelten Volkswirtschaften leicht eintriiben kénnte, eine
gewisse Rolle gespielt haben.

Prégend fUr die Kapitalméarkte im Jahr 2018 ist vor allen Dingen eines gewesen: In den liquiden
Anlagesegmenten ist es kaum mdglich gewesen nennenswerte Performancebeitrége zu er-
zielen — weder bei Aktien noch bei Renten. Einzige Ausnahme stellen in gewisser Weise be-
stimmte vereinzelte Segmente im Bereich der hochqualitativen Staatsanleihen dar, und hier
insbesondere aus Deutschland und den USA. Beispielsweise wies der deutsche Staatsanlei-
hen-Performanceindex im Kalenderjahr eine Gesamtentwicklung von ca. 1,5 % auf. Der Grund
fur dieses Phanomen ist darin zu sehen, dass viele globale Risikofaktoren dazu fuhrten, dass
risikobehaftetere Vermogensgegenstéande weniger gefragt waren und Anleger ihr Heil vielmehr
in ,sicheren Hafen® suchten. Als herausstechende Problemfelder waren der schwelende Han-
delskonflikt der USA mit China und der Européischen Union, ein nach wie vor fragiles geopo-
litisches Gesamtumfeld und (flir die européischen Markte relevant) die bereits neue Regierung
in Italien, welche eine Haushaltsplanung vorgelegt hatte, die die Europaische Union so nicht
akzeptieren konnte, zu nennen. Hier kam es erst kurz vor Jahresende zu einem Kompromiss
und zur Vermeidung eines offiziellen Defizitverfahrens. Die groBen Zentralbanken fuhren dabei
einen ruhigen und insgesamt mehrheitlich noch expansiv ausgerichteten Kurs (trotz weiterer
kontinuierlicher vorsichtiger Zinserhdhungen durch die FED). Nachdem die EZB ihr Anleihe-
kaufprogramm zum Jahresende flr offiziell beendet erklart hat (wenngleich es auch in Zukunft
Reinvestitionen geben wird), sind — zumindest theoretisch — Leitzinserhéhungen wieder denk-
bar. Obwohl einige Institute einen Zinsschritt der EZB im Jahre 2019 erwarten, kénnte eine
weitere Abkuhlung der européischen Konjunktur bei fehlendem Inflationsdruck dazu flhren,
dass die EZB 2019 den Leitzins letzten Endes doch unverandert 18sst. Zudem konnten die im
EZB-Bestand nun auftretenden Falligkeiten, die wie bereits erwahnt reinvestiert werden, dazu
fUhren, dass auch bei langfristigen Anleihen ein gewisser Mindest-Nachfragedruck erhalten
bleibt. Eine Motivation fUr eine Verscharfung der européischen Geldpolitik kdnnte sich dage-
gen aus einem unerwartet starken Anziehen der Inflation in Europa ergeben. Somit leisteten
die Zen-tralbanken auch weiterhin insgesamt einen stUtzenden Beitrag zur wirtschaftlichen
Entwicklung.



Die FED hat im Laufe des Jahres die Fed Funds Rate viermal um jeweils weitere 25 Basispunk-
te auf ein Niveau von 2,25 % bis 2,5 % angehoben. Die EZB behielt ihre faktische Nullzinspo-
litik bei und versuchte durch das bereits beschriebene Auslaufen des Anleihekaufprogramms
den Boden fur einen moglichen Politikwechsel vorzubereiten, und auch die japanische Zen-
tralbank behielt ihre Leitzinsen auf dem historisch niedrigen Niveau von —-0,1 % bei. In GroBbri-
tannien gab es dagegen im Spatsommer eine Leitzinserhdhung um einen viertel Prozentpunkt
auf nun 0,75 %.

Generell ist es auf Grund mangelnder Return-Quellen — wie bereits dargestellt — fUr institutio-
nelle Anleger 2018 schwierig gewesen, Investments zu identifizieren, mit denen sie ihre Zielren-
diten erreichen bzw. Ubertreffen konnten. Das Jahr 2018 kann insgesamt als ein schlechtes
Aktienjahr bezeichnet werden. So fiel der DJ EuroStoxx50 (Kursindex) im Laufe des Jahres um
rund 14 % ab, was einem Gesamtreturn (inklusive Dividenden) von rund minus 12 % ent-
sprach. Auch der japanische Markt musste 2018 Verluste hinnehmen: Der Nikkei zeigte Gber
das Gesamtjahr eine Kursentwicklung von rund minus 12,4 %. Zwar entwickelte sich der
amerikanische S+P 500 (Kursindex) etwas besser, aber letzten Endes stand auch hier eine
negative Kursperformance von ca. minus 6,2 % zu Buche. Im Gesamtjahr 2018 konnte dieser
Index eine Gesamtperformance (inkl. Dividenden) von rund minus 5 % aufweisen. Ein Gberpro-
portional groBer Anteil dieser Entwicklungen vollzog sich allein im Monat Dezember.

Die européischen Rentenmarkte zeigten 2018 insgesamt eine gemischte Performance, wobei
sich die einzelnen Marktsegmente durchaus unterschiedlich darstellten. Européische Unter-
nehmensanleihen lieferten beispielsweise einen Total Return von ca. minus 1,3 %. Européi-
sche Staatsanleihen konnten dagegen im Jahr 2018 in der Regel einen moderat positiven
Performancebeitrag liefern und erreichten eine Gesamtperformance von rund einem Prozent.
Deutsche Staatsanleihen entwickelten sich 2018 gegentiber européaischen Papieren deutlich
besser: Hier konnten Investoren eine positive Gesamtperformance von rund 2,4 % verbuchen.

Das Investmentjahr 2018 stellte im Segment Immobilien mit einem Transaktionsvolumen von
rund 61,5 Mrd. Euro ein Rekordjahr dar. Nach drei sehr guten Jahren mit jeweils deutlich Uber
50 Mrd. Euro Transaktionsvolumen wurde 2018 erwartungsgeman erstmalig die 60-Mrd.-Eu-
ro-Schwelle durchbrochen und ein neues Allzeithoch aufgestellt. Als maBgeblicher Treiber
waren mit einem Transaktionsvolumen von rd. 46,03 Mrd. Euro (VJ rund 38,86 Mrd. Euro (rund
+18,5 %)) Transaktionen mit Einzelobjekten verantwortlich. Portfolioverkaufe konnten mit ei-
nem Volumen von 15,5 Mrd. Euro nicht das Niveau des Vorjahres (19,36 Mrd. Euro) bestéatigen.
Mit rund 29,7 Mrd. Euro steliten BUroimmobilien erneut die wichtigste Assetklasse dar und
trugen 48 % zum gewerblichen Investmentumsatz bei. GroBBvolumige Transaktionen pragten
wiederholt das Jahr 2018 in Uberproportionaler Weise. Alleine im dreistelligen Millionenbereich
wurden 65 Einzeltransaktionen registriert (Quelle: BNP Paribas Real Estate). Als konkrete Bei-
spiele sind hier insbesondere die Transaktionen im Rahmen der Karstadt/Kaufhof-Fusion mit
einem Volumen von rd. 1,8 Mrd. Euro mit der 6sterreichischen Signa-Gruppe, der Verkauf des
»,MPT-Klinikportfolio (50 %)" in Ho6he von rund 800 Mio. Euro an die Primonial Gruppe sowie
des ,Omniturm, Frankfurt” in Héhe von rund 700 Mio. Euro an Commerz Real erwahnt (Quel-
le: THOMAS DAILY). Auch 2018 konnte sich der Trend aus den Vorjahren, angesichts eines
wenig attraktiven Rendite-Umfeldes bei Anleinen insbesondere im Bereich der Immobilien
verstérkt nach Investment-Alternativen zu suchen, fortsetzen. Bliroimmobilien zeigten sich er-
neut mit rund 48 % als Haupttreiber der Nachfrage, gefolgt von Einzelhandelsimmobilien mit
rund 18 %. An die Spitze der Investorengruppen setzten sich erneut Spezialfonds, gefolgt von
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Immobilien AGs/REITs und Investment/Asset Managern. Der Anteil deutscher Anleger stieg
2018 auf einen Anteil von rund 59 %, der von ausléandischen Anlegern sank dagegen auf rund
41 % (Quelle: BNP Paribas Real Estate). An den Top 6-Standorten (Berlin, DUsseldorf, Frank-
furt, Hamburg, Kéln und Munchen) stieg die Durchschnitts-Spitzen-Buromiete 2018 um rund
4 % auf 31,47 Euro/m2 (VJ: 30,28 Euro/m3), die Durchschnittsmiete stieg um rund 7 % auf 17,72
Euro/m2 (VJ: 16,59 Euro/m?). Auch fur 2019 ist wieder ein gutes Immobilienjahr zu erwarten.
Grunde hierfur sind weiterhin zum einen das knappe Angebot an Buroflachen aufgrund des
Nachfragetberhangs sowie auch der historisch niedrige Leerstand an vielen Standorten. Der
Bulro-Leerstand sank im Durchschnitt in den Top 6-Standorten auf 3,7 % (VJ: 5,1 %) der BU-
roflachen (Quelle: Savills). Die Spitzen-Nettoanfangsrenditen im Investmentmarkt an den Top
7-Standorten (Berlin, DUsseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kéln, Minchen und Stuttgart) sanken
2018 erneut gegentiber 2017. So wurden 2018 folgende Netto-Spitzenrenditen fir Bliro erzielt:
Berlin 2,7 %, DUsseldorf 3,15 %, Frankfurt 2,95 %, Hamburg 3,05 %, K&ln 3,15 %, Munchen
2,8 % und Stuttgart 3,15 % (Quelle: BNP Paribas Real Estate). Auch der Wohnimmobilien-
markt konnte sich 2018 mit einem starken Transaktionsvolumen von rund 15,1 Mrd. Euro
behaupten. Dabei war zu beobachten, dass rund 38 % der am Markt bekannten Kaufer erst-
malig innerhalb der vergangenen zehn Jahre als Wohninvestoren aktiv waren. Trotz der groB3-
volumigen Buwog-Ubernahme, stellte sich der Wohninvestmentmarkt kleinteiliger dar. Mit
rund 48 % der Transaktionen stellten einzelne Wohnimmobilien mit einer Wohnungsanzahl im
zwei- oder dreistelligen Bereich den groBten Anteil dar (Quelle Savills). Der Wohn-Investment-
markt wurde erneut durch deutsche Investoren (rund 77 %) gepragt. Als starkste Kaufergrup-
pe stelliten sich Immobilien AGs/REITs, gefolgt von Spezialfonds und Pensionskassen dar.
Auch 2019 sollten Wohn-Investments sowohl im Bestand als auch im Neubausegment eine
interessante Anlagemaoglichkeit bieten (Quelle: BNP Paribas Real Estate).

Im Bereich Private Equity dUrfte sich das globale Buyout-Investmentvolumen in den USA und
in Europa oberhalb des Niveaus des Vorjahres eingependelt haben. Damit durfte es zwar im-
mer noch unterhalo des Volumens der ,Boomjahre* 2006 und 2007 liegen. Nach wie vor
stehen den Private Equity Fonds in bestimmten Marktsegmenten in erheblichem Volumen
Gelder, die auf Investitionen warten (sog. ,Dry Powder®), zur Verflgung, und diese Mittel sind
global zuletzt sogar noch weiter gestiegen. Dabei liegen mittlerweile die relativen Preise flr
Zielunternehmen (Erwerbsmultiples) in den wichtigsten Marktsegmenten in den USA nach wie
vor in der Nahe ihres langjahrigen Durchschnitts bzw. in Europa bei klein- und mittelvolumigen
Transaktionen leicht oberhalb. Das Exit-Volumen 2018 dUrfte ein &hnliches Niveau wie im Vor-
jahr erreichen.

Der Euro ist im Laufe des Jahres 2018 insgesamt gegenlber Dollar und Yen schwéacher ge-
worden. So lag sein Kurs gegentber dem US-Dollar zu Jahresbeginn bei 1,20 und zu Jahres-
ende bei 1,14. Diese Wertentwicklung wurde im Wesentlichen in den letzten drei Quartalen
realisiert. Auch gegenuber dem Yen hat der Euro im Jahresverlauf Boden verloren und schloss
mit einem Wert von ca. 125 am Jahresende nach rund 135 zu Jahresbeginn. Gegenliber dem
britischen Pfund veranderte sich der Euro kaum: Er notierte am Jahresende mit ca. 0,90 in
etwa auf dem gleichen Niveau wie zu Jahresbeginn (ca. 0,88). Die kinftige Entwicklung des
Pfundes gegentber dem Euro dirfte von dem konkreten Ergebnis der Austrittsverhandlungen
zwischen GroBbritannien und der Europaischen Union abhangen, insbesondere davon, ob es
zu einem geordneten oder ungeordneten Austritt aus der Wahrungsunion kommit (falls nicht
doch noch ein zweites Referendum angesetzt wird).



Zusammensetzung der Kapitalanlagen / Vermoégen

Ubersicht 5:

Inhaltliche Zusammensetzung des Kassenvermogens (Gesamt: 8.926 Mio. Euro)

Immobilien

mmrotiben {777 2 M. Ben)

WPrivain Equiy Iressiments (15,8 Mo, Ews)

Dbesstmantionds (18782 Mo Eurc)

DBsaaniohes [#38 Mo Eus)

pSchuldachans {17821 Mo Eum)

DScratiges Vermigen (379, Ma. Eural

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

Im Laufe des Geschéftsjahres 2018 wurde ein Grundstick in Ulm zur Errichtung einer Wohn-
anlage mit einer geplanten Wohnflache von rund 3.700 gm fur das Vermdgen des ,Bayer
Pensions Vehikel Fonds® erworben. Die gesamte Projektsumme wird aller Voraussicht nach
bei rund 17,8 Mio. Euro liegen. Zudem wurde ein Projekt in Mannheim mit einem Gesamtvolu-
men von rund 41,5 Mio. Euro erworben. Dieses sieht die Herstellung von rund 8.700 gm
Wohnflache und ca. 1.700 gm Ladenflache zwecks anschlieBender Vermietung vor. Das im
Vorjahr erworbene Projekt zur Herstellung einer Wohnanlage in Neu-Ulm befindet sich in der
Bauphase. DarUber hinaus wurden 10,0 Mio. Euro an einem Immobilien Spezial-AlF gezeich-
net, welcher in ein Portfolio von Wohnimmobilien in verschiedenen westeuropéischen Landern
investieren soll. Das gezeichnete Volumen wird wahrend der Jahre der Investitionsphase nach
und nach abgerufen werden. Der Investmentmarkt ist weiterhin in den fUr die Bayer-Pensions-
kasse relevanten Segmenten durch eine sehr starke Investorennachfrage geprégt.
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Ubersicht 6:
Immobilienzusammensetzung

Anteil am
Buchwert Anteil Gesamtvermdgen

Art der Immobilien in Mio. Euro in % in %
Marktimmobilien 260,1 33,5 2,91
Immobilien-Spezialfonds 4011 51,6 4,49
Wohnimmobilien 46,8 6,0 0,52
Industriell genutzte

Spezialimmobilien*® 54,3 7,0 0,61
Anteile an Immobilienfonds 15,0 1,9 0,17
Gesamt 777,3 100,0 8,70

*davon: 53,4 Mio. Euro von Bayer genutzt

Beteiligungen

Zur Vereinfachung der Verwaltung und Optimierung der Prozesse halt die Bayer-Pensions-
kasse ihre Private Equity Investitionen grundsétzlich Uber eine hierflr eigens gegriindete
Gesellschaft (SICAV) in Luxemburg, deren Anteilseigner sémtlich Bayer-Versorgungseinrich-
tungen zuzurechnen sind. Die Marktwertperformance (Total Return) des zu Grunde liegen-
den Private Equity Portfolios konnte auch 2018 wieder signifikant positiv zur Gesamtent-
wicklung der Pensionskasse beitragen. Aus diesem Vehikel wurde zugunsten der Pen-
sionskasse zum Ende des Geschéftsjahres eine Zwischenausschittung von rund 22,1 Mio.
Euro vorgenommen. Zeitnah erfolgte zudem ein Kapitalabruf von der Bayer-Pensionskasse
in Hohe von 13,8 Mio. EUR. Im Laufe des Jahres 2018 ist die SICAV im Rahmen der allge-
meinen Zeichnungsstrategie neue Zeichnungsverpflichtungen an Zielfonds und Ziel-Fund-
of-Funds in H8he von insgesamt (umgerechnet) rund 123 Mio. Euro eingegangen. Die Bayer-
Pensionskasse ist aktuell zu rund 77 % an der SICAV beteiligt.
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Ubersicht 7:

Marktimmobilien
Baujahr / Wesentliche Generalmiet-
Ort StraBe Erwerb Nutzung Mietflache vertrag bis
unmittelbare Immobilienanlage
Amsterdam Weteringschans 109 1980/1999 B 2183 *
Bad Kreuznach| Mannheimer Str. 134 2004/2004 L/B 6.989 *
Bonn-Rottgen | Auf dem Kirchweg 2015/2014 w 7140 *
Den Haag Amphion 2000/2000 B 1.289 2021
Dordrecht Beverwijcks-/Godewijcksstraat 2000/2001 B/L 10.712 *
Dortmund Burgwall 12,14 / Helle 1,3,5 1993/1993 B 6.350 2019
Dresden Lobtauer/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 5135 *
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-StraBe 20-24 1977/1989 B/W/L 6.953 *
Kaiserslautern | Bahnhofstr./Glockengasse 2002/1999 B/L 13.754 *
KoIn Kaiser-Wilhelm-Ring 38 1956/1990 B/L 1.152 *
Koin Limburger StraBe 1 1993/1990 B 636 2020
Koin Hohenzollernring 31-35 1970/1988 B/W 9.574 2025
KoéIn Siedlung Ramrather Weg 1958/1987 W 17181 *
Leverkusen Meckhofer Feld ** 2014 W 7.100 *
Leverkusen Siedlung HeymannstralBe 1953/1953 W 16.073 *
Minchen GneisenaustraBBe 15 1979/1982 B 11.900 *
Munchen Stefan-George-Ring 20-24 1987/1988 B/L 4.863 *
Minchen PoccistraBe 11/ BavariastraBe 7,7a,7b 1984/1988 B 9.865 *
Minchen Messerschmittstrale 4 1987/1990 B 7.929 *
Reutlingen Oskar-Kalbfell-Platz 8 1979/1987 B/L 3.828 *
Stuttgart Willy-Brandt-StraBe 50+54 1994/1991 B 4.288 *
Uim KarlstraBe 31+33 1995/1992 B/L 9.742 *
Ulm WilhelmstraBBe 22 1995/1995 B 3.824 *
Ulm Syrlinstr. 35 1964/2004 B 5110 2018
Wuppertal Siedlung Rabenweg 1968/1986 W 4.643 *
Bayer Pensions Vehikel Fonds
Bergisch Gladbach| Gustav-Stresemann-StraBe 2016 W 4.355 *
Berlin Unter den Linden 2007/2003 B/L 3.731 *
Berlin Floragarten 2010 W 9.946 *
Bochum Springorumallee 2 1994/2000 B 3.880 *
Bochum Wittener StraBBe 56 1992/2000 B/L 3.222 *
Bonn Friedrich-Ebert-Allee 45 1992/2000 B 3.449 2019
Brussel Rue de Louvan 38 1896/2008 B 4.506 *
Dortmund HermannstraBe 2016 wW 4.810 *
Duisburg WildstraBe 8-10 "Seniorenzentrum” 1999/1999 6.313 2029
Essen Ruhrallee 307/309 1994/2000 B 11.466 *
Frankfurt Voltastr. 82 2006/2007 W/ L 9.617 *
Frankfurt Europaallee 2012/2008 W/ L 13.844 *
Freiburg Heinrich-von-Stephan-Str. 25 "Interchalet" 2003/2003 B 8.468 *
Halle Mansfelder Str. 48 1997/1997 B/L 2.686 *
Hannover OsterstraBBe 38 2000/2000 B/L/W 10.612 *
KoIn Hansa-Ring 49-51 1962/1999 B 2115 *
KoéIn Kaiser-Wilhelm-Ring 13 1972/1998 B 1.355 *
KoIn WendelinstraBe 1 1974/1999 B 8.340 2021
Lorrach Tumringer Str. 186 2004/2002 L/B 5779 *
Mannheim Ludolf-Krehl-StraBe 1994/2000 B 6.750 *
Mannheim "Postquartier" *** 2018 W/L 10.409 *
Neu-Ulm Von-Huhnefeld-StraBe *** 2017 W/L 12.868 *
Offenbach Kaiserstr. 18 "Justizzentrum" 2006/2003 B/L 10.771 2030
Paris 12 Rue du Mail 1890/2009 B 1.518 *
Stuttgart Nordbahnhofstr. 30-34 2006/2004 B 13.235 *
Uim Pfarrer-WeiB-Weg 16-18 "Blauhaus" 1897/1999 B/L 3.906 2019
Uim WilhelmstraBe 23-25 2003/2002 B 7.052 *
Uim SyrlinstraBe 38 2000/1999 B 4.388 *
Uim KarlstraBe/EnsingerstraBe ** 2018 W/L 3.993 *
Wartenberg Kleinfeld 10 "Therapiezentrum” 2007/2006 4130 2047
B: Buroflache; L: Ladenflache; W: Wohnflache
** Grundstlick  ***im Bau 413.013

* Einzelmietvertrage
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Investmentfonds

Baudarlehen

22

Aktien- und Rentenanlagen tétigt die Bayer-Pensionskasse zur Nutzbarmachung externer
Managementexpertise und -ressourcen weiterhin grundsatzlich Uber eine Master-KAG-Kon-
struktion.

Der groBvolumige Master-Fonds ist per Jahresende auf Marktwert-Ebene zu ca. 28 % in rein
europdischen Standard-Aktienmandaten und zugehdrigen (Overlay-)Mandaten zur Umset-
zung der Sicherungsstrategien fUr diese Aktienexposures investiert. Er besteht des Weiteren
zu ca. 21 % aus passiven Aktienmandaten, welche entwickelte Aktienméarkte weltweit (teil-
weise inklusive Europa) replizieren, zu rund 42 % aus vornehmlich auf Euro lautenden festver-
zinslichen Wertpapieren von bonitatsstarken Emittenten (Investment Grade) und zu rund 7 %
aus Staatsanleihen, die von Schwellenlandern emittiert worden sind.

Auf Grund der Entwicklung der weltweiten Aktienmarkte im Allgemeinen waren die Aktien-
mandate des Fonds 2018 insgesamt von einer negativen Performance gekennzeichnet, zu
welcher sowohl européische Dividendenpapiere als auch Titel auBerhalb der Eurozone, nach-
dem zusatzlich Effekte (,Kosten®) der Aktienkurssicherung in Ansatz gebracht wurden, bei-
getragen haben. Rentenmandate im Investmentgrade-Bereich konnten auf Total-Return-
Ebene eine zwar positive, jedoch unterdurchschnittliche Performance erzielen. Hierzu trugen
vor allem europaische Staatsanleihen positiv bei, wohingegen européische Unternehmens-
anleihen einen negativen Beitrag beisteuerten. Staatsanleihen aus Schwellenldndern erzielten
eine deutlich negative Perfomance von grob minus achteinhalb Prozent. Zum Jahresende
erfolgte eine Dotierung von rund 100 Mio. EUR in den Fonds.

Der im Laufe des Jahres 2012 aufgelegte Renten-Spezialfonds im Volumen von derzeit rund
472 Mio. Euro (Marktwert) lieferte 2018 auf Grund der allgemeinen Marktentwicklungen eben-
falls einen nur marginal positiven Performancebeitrag. Dieser soll ein eher statisch gemanag-
tes Portfolio von Anleihen, welche von Gebietskorperschaften 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 konnen. Es wurde zum Jahresende eine Ausschittung in Hohe von rund 7 Mio. Euro
bei gleichzeitiger Wiederanlage vorgenommen. Zusatzlich wurden im Jahresverlauf insge-
samt 230 Mio. Euro in diesen Fonds dotiert.

Der Trend zur Verringerung des Volumens in diesem Anlagesegment setzte sich auch im
Jahre 2018 weiter fort. So ging der Anteil der Baudarlehen in unserem Portfolio von rund
0,6 % auf nur noch ca. 0,5 % am Jahresende zuriick. Damit nahm der Buchwert dieser
Anlageklasse um ca. 8,5 Mio. Euro auf nun 43,8 Mio. Euro ab. Ordentlichen und auBeror-
dentlichen Tilgungen von insgesamt ca. 8,7 Mio. Euro standen im Jahr 2018 Auszahlun-
gen aufgrund von Neuzusagen in Hohe von ca. 0,2 Mio. Euro gegentber. Im Jahr 2018
wurden keine in der Vergangenheit zu Zwecken der Zinssicherung durch die Mitglieder
abgeschlossenen Forward-Darlehen ausgezahlt. Insgesamt wurden im Jahr 2018 Darle-
hen im Volumen von 9,1 Mio. Euro bewilligt. Darin enthalten sind Umbuchungen in Héhe
von 2,3 Mio. Euro. Aus diesen Aktivitdten ergeben sich ein bilanziell erfasster Zugang von



ca. 2,5 Mio. Euro und ein Abgang von rund 11,0 Mio. Euro. Insgesamt wurden zusétzlich
17 Vertrage nach Ablauf der Sollzinsbindung tber insgesamt 0,5 Mio. Euro verlangert; die
davon in der Vergangenheit zu Zwecken der Zinssicherung durch die Mitglieder abge-
schlossenen Forward-Darlehen spielten de facto keine Rolle.

Schuldscheine/Namenstitel

Resultierend aus der Steuerung der Wiederanlagerisiken der Bayer-Pensionskasse ge-
stalteten sich plangemaRi auch im Jahre 2018 die RUckzahlungen von Namenstiteln noch
relativ moderat (ca. 434 Mio. Euro). Dem standen neue Investitionen von insgesamt rund
100 Mio. Euro gegenuber. Diese Neuinvestitionen wurden durchgefihrt, um insbesondere
die Allokationsquote fUr dieses Segment in der Gesamt-Asset-Allokation langfristig in etwa
auf Zielniveau zu halten. Dabei gab es im Jahresverlauf marktbedingt nach wie vor keine
Zeitfenster, in denen die Kasse Titel mit einem angesichts ihres Rechnungszinses hinrei-
chenden Risiko-Rendite-Profil erwerben konnte. Um jedoch zumindest eine positive Ver-
zinsung (im Vergleich zu einer Anlage im Geldmarkt) generieren zu kbnnen, wurde Materi-
al mit Renditen unterhalb des Rechnungszinses der Kasse erworben. Der Schwerpunkt
lag wiederum auf langfristigen Papieren sehr hoher Kreditqualitat. Gleichzeitig wurde dar-
auf geachtet, im Langfrist-Bereich — auch nach Berutcksichtigung vorhandener Emitten-
ten-KUndigungsrechte — ein insgesamt moglichst ausgeglichenes Falligkeitsprofil zu gene-
rieren.

Sonstige Vermoégensgegenstande

Diese Position beinhaltet kurzfristige Geldanlagen Uber Jahresultimo in Hohe von rund 279
Mio. Euro zur Anlage in geeignete Produkte zu einem spéteren Zeitpunkt sowie sonstige
Posten des Umlaufvermédgens (weitere sonstige Forderungen, verschiedene aktive Rech-
nungsabgrenzungen).

Berucksichtigung ethischer, sozialer und okologischer Belange
in der Kapitalanlage

Unsere Kapitalanlage erfolgt gemaB der geltenden Gesetze und Richtlinien. Sie ist insbeson-
dere an die Vorgaben des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) gebunden. Ziel ist es, den
Rechnungszins von 3,9 % p.a. (Zusatzversicherung A: 3,25 % p.a.; Zusatzversicherung B:
0,9% p.a.) unter Inkaufnahme moglichst geringer Risiken flr unsere Versicherungsnehmer
nachhaltig zu erwirtschaften. Aus diesem Grunde wird in den riskanteren Anlagesegmenten,
insbesondere Aktien, Uberwiegend ein streng risikokontrollierter und risikobudgetierter An-
satz verfolgt, welcher umso besser gelingt, je mehr sich das Portfolio von der Zusammenset-
zung her an liquiden Marktindizes ausrichtet. Ethische, soziale und dkologische Belange fin-
den zum einen insofern BerUcksichtigung, als die Bayer-Pensionskasse alle gesetzlichen
Vorgaben und Richtlinien selbstverstandlich strikt beachtet. Zum anderen hat die Kasse im
Jahr 2014 ein internes Papier erstellt und verabschiedet, in dem konkrete Verhaltensweisen
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niedergelegt worden sind, welche sie in Bezug auf die Bertcksichtigung ethischer, sozialer
und 6kologischer Belange in der Kapitalanlage umsetzt. Dieses Papier orientiert sich an den
UNPRI-Prinzipien (United Nations-supported Principles for Responsible Investment). Eine
Eins-zu-Eins-Ubernahme der UNPRI-Prinzipien ist aus Griinden der Praktikabilitat und aus
den bereits oben erlduterten Zusammenhéngen jedoch nicht erfolgt. Grundsétzlich sind
Nachhaltigkeitsgesichtspunkte (ESG) bei allen einzugehenden Investments ein Entschei-
dungskriterium — neben anderen. Sie stellen damit kein alleine dominierendes Kriterium dar.
Die Bayer-Pensionskasse hat konkrete vermdgenssegment-spezifische Kriterien und Vorge-
hensweisen definiert, mit denen Nachhaltigkeit in dem jeweiligen Segment konkret verankert
werden soll.

Finanz- und Ertragslage

24

Die Einnahmen der Pensionskasse setzen sich im Wesentlichen zusammen aus den Mit-
gliedsbeitrdgen der ordentlichen Mitglieder, den Firmenbeitrdgen und den Ertrdgen des
Kassenvermogens. Die Beitragseinnahmen der Kasse verminderten sich von 157,5 Mio.
Euro auf 156,1 Mio. Euro. Die Kapitalanlageertrage inklusive der Zuschreibung auf den Im-
mobilienbestand betrugen rund 247,0 Mio. Euro (Vorjahr: 443,9 Mio. Euro).

Den Ertragen inkl. einer Aufldsung zur Deckungsrickstellung flr kinftige Rentenverpflich-
tungen in Hohe von 86,6 Mio. Euro (Vorjahr: Zufihrung 234,4 Mio. Euro) standen als bedeu-
tende Aufwandspositionen Rentenzahlungen von 322,5 Mio. Euro (Vorjahr: 317,0 Mio. Euro)
und Aufwendungen flr Kapitalanlagen von 163,8 Mio. Euro (Vorjahr: 21,4 Mio. Euro) gegen-
Uber.

Das versicherungstechnische Ergebnis belief sich auf 1,2 Mio. Euro (Vorjahr: 25,0 Mio. Euro).
Das nicht versicherungstechnische Ergebnis, als Saldo aus den Sonstigen Ertrdgen und
den Sonstigen Aufwendungen betrug minus 1,0 Mio. Euro (Vorjahr: minus 14,7 Mio. Euro).

Das Kapitalanlageergebnis, ausgedrtckt in der Nettoverzinsung der gesamten Kapitalanla-
gen unserer Pensionskasse, betragt 1,0 % (Vorjahr: 4,9 %).

Mit dem satzungsmaBig gebildeten Grindungsstock und dem in der Bilanz ausgewiesenen
Genussrechtskapital waren die gesetzlich geforderten Solvabilitdétsanforderungen zum Jah-
resende 2018 voll erfullt.

Einzelheiten zum Jahresabschluss sind der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung zu
entnehmen. Sie werden im Anhang néher erlautert.



Versicherungstechnische Prifung

Deckungsrickstellung

Die jahrlich neu ermittelte Deckungsrickstellung zur Erfullung kinftiger Verpflichtungen un-
ter BerUcksichtigung der noch zu zahlenden Beitrédge und einer Verzinsung von 3,9 % p. a.
(Zusatzversicherung A: 3,25 % p. a.; Zusatzversicherung B: 0,9 % p. a.) war gemaB versi-
cherungsmathematischem Gutachten in 2018 um 86,6 Mio. Euro auf 8.504,0 Mio. Euro zu
mindern.

Risikomanagement / Risikobericht

Die Bayer-Pensionskasse verfugt Uber einen ganzheitlichen Risikomanagementansatz. Die-
ser wurde vor dem Hintergrund gesetzlicher Bestimmungen (§§ 23 und 26 VAG) sowie
aufsichtsrechtlicher Bestimmungen, insbesondere Rundschreiben R 11/2017 und R 11/2010
der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht ,Mindestanforderungen an das Risiko-
management (MaRisk VA)*, implementiert. Die Risikoidentifikation und Risikobewertung in
der Bayer-Pensionskasse wird in Form eines regelmaBig zu aktualisierenden Risikohandbu-
ches von den einzelnen Abteilungen vorgenommen. Die im Risikohandbuch vorgenomme-
nen Risikoidentifikationen und -bewertungen werden in regelmaBigen Vorstandsterminen
vom Gesamtvorstand behandelt. Die Gesamt-Risikosteuerung liegt somit im Verantwor-
tungsbereich des Gesamtvorstands der Kasse, der letztendlich auch fUr die Definition der
Geschéfts- und Risikostrategie verantwortlich ist. Wesentliche Elemente der laufenden Risi-
koanalyse und -Uberwachung sind in einer zeitnahen Bewertung der individuellen Kapitalan-
lageengagements sowie in verschiedenen eingesetzten quantitativ und qualitativ ausgerich-
teten Risikoanalysetools (z. B. Stress-Szenario-Analysen, Value-at-Risk-Analysen sowohl
separat auf der Aktiv- und auf der Passivseite als auch in aggregierter Form, deterministi-
sche und stochastische Aktiv-Passiv-Simulationen, Analyse gesetzlicher Rahmenbedingun-
gen und potenzieller Anderungen, individuelle - teils stochastische — quantitative Risikoana-
lysen fur 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 Méarkten flir sonstige (Alternative) Investments simuliert.
Geeignete Analysefunktionalitaten und effiziente Informationsinstrumentarien schaffen eine
Grundlage dafir, dass die Bayer-Pensionskasse kurzfristig und flexibel auf jeweils aktuelle
Entwicklungen (vornehmlich in den Kapitalmérkten) reagieren und entsprechend MaBnah-
men, insbesondere eine kontinuierliche Anpassung des Anlageportfolios unter rendite- und
risikoorientierten Gesichtspunkten, ergreifen kann. Darlber hinaus werden im Anlagema-
nagement im Rahmen einer auf Risikokontrolle basierenden Anlagephilosophie, welche an
der jeweils vorliegenden Risikotragfahigkeit des Unternehmens ausgerichtet ist, Sicherungs-
strategien in verschiedenen Asset-Klassen eingesetzt. Mittels Asset-Liability-Management-
Untersuchungen wird die jeweils gultige Anlagestrategie mindestens einmal jéhrlich Gber-
priift. Signifikante Anderungen hinsichtlich der Risiken innerhalb des Versichertenbestandes
oder hinsichtlich der vorherrschenden Kapitalmarktbedingungen kénnen so nétigenfalls zu
einer Anpassung der Anlagestrategie fuhren. Die sich im indirekten Bestand (Investment-
fonds) befindlichen Anteile von Staatsanleihen von PIIGS-Staaten (Portugal, Italien, Irland,
Griechenland und Spanien) an den gesamten Kapitalanlagen sind als nicht wesentlich ein-

zustufen. Griechische Staatsanleihen wurden bereits 2010 veraufert.
25



Chancen und Risiken
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Chancen fur die Entwicklung der Kasse sind insbesondere in einer positiven Entwicklung
der europaischen und der internationalen Aktienméarkte sowie der européaischen Immobili-
enmarkte zu sehen. Hinsichtlich fallig werdender festverzinslicher Wertpapiere und zur
Neuanlage anstehender Betrdge aus Zahlungszuflissen wirken sich steigende Kapital-
marktzinsen positiv aus, wenngleich hierdurch vorhandene Stille Reserven bei noch nicht
falligen Wertpapieren vermindert werden bzw. Stille Lasten entstehen oder ausgeweitet
werden kdnnen bzw. sich bei zu Zeitwerten in die Bilanz eingehenden Papieren der anzu-
rechnende Wert entsprechend reduzieren kann (Fonds). Umgekehrt fihren fallende Zinsen
bei fallig werdenden Papieren zu schlechteren Wiederanlagekonditionen bzw. bei neu an-
zulegender Liquiditat zu verschlechterten Neuanlagezinsen. Diesem Risiko versucht die
Pensionskasse durch ein maglichst ausgeglichenes Falligkeitsprofil insbesondere im Na-
menstitelbestand — auch nach BerUlcksichtigung etwaig bestehender Emittenten-Kindi-
gungsrechte — zu begegnen. Gleichfalls kénnen die Marktwerte festverzinslicher Wertpa-
piere 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 Kreditqualitat ein nennenswertes Kriterium bei Anlageentscheidun-
gen in diesem Segment dar. Ein absoluter Schwerpunkt unseres Portfolios an verzinslichen
Wertpapieren liegt daher auf Namenstiteln, und hier auf Papieren sehr hoher Kreditqualitat.
Hierunter fallen — aus Diversifikationsgrinden zu etwa relativ gleichen Anteilen — insbeson-
dere Schuldverschreibungen der Offentlichen Hand (Bund, Bundeslander) bzw. von diesen
Einrichtungen garantierter Emittenten, besicherte Titel (z. B. Pfandbriefe) oder Titel, die
(urspriinglich) mit einem besonderen Anlegerschutz (z. B. Einlagensicherung) ausgestattet
sind. Im Vergleich zu Namenstiteln spielen Inhabertitel eine untergeordneter Rolle, wobei
sich die Kasse auch hier grundsatzlich auf Papiere mit einer im Investmentgrade-Bereich
anzusiedelnden Kreditqualitat fokussiert. In Abhangigkeit von Bewegungen des jeweils re-
levanten Marktzinses kénnen sich hier Kursschwankungen ergeben. Selbstverstandlich ist
die Kasse einem Marktrisiko aus Immobilien und einem Kursrisiko aus Aktien ausgesetzt.
Letzterer Risikokomponente begegnet die Pensionskasse durch die Anwendung verschie-
dener Sicherungsstrategien, welche eventuell entstehende Kursverluste auf ein vorab defi-
niertes Risikobudget hin nach unten begrenzen. Um mdglichst vielen Verlaufen in den Ak-
tienmarkten Rechnung tragen zu kdnnen, wird hier eine geeignete Mischung aus
pfadabhéngigen und pfadunabhangigen Sicherungsstrategien angewendet. Um Kontra-
hentenrisiken mdglichst gering zu halten, werden bei der Umsetzung der Sicherungsstra-
tegien an Terminbdrsen gehandelte Derivate gegenuber OTC-Derivaten wo immer mdglich
bevorzugt. Auf Grund des geringen Anteils dieser Anlageklasse am Gesamtportfolio spie-
len Marktrisiken (bzw. Chancen) aus dem Private-Equity-Bereich eine eher untergeordnete
Rolle. Analoges gilt flir sonstige Alternative Investments, wobei teilweise auch hier Siche-
rungsmaBnahmen (z.B. Kapitalgarantien) zum Einsatz kommen. Verluste in Kapitalmarkten
kénnen, ebenso wie Uber lange ZeitrAume hinweg sinkende bzw. sehr tiefe Wiederanlage-
zinsen (lange anhaltendes Niedrigzinsumfeld), theoretisch dazu fuhren, dass die Erwirt-
schaftung der zugesagten Leistungen (inklusive des Rechnungszinses) schwieriger wird.
Dies kdnnte u. a. auch auf die Hohe der von den Tragerunternehmen zu leistenden Firmen-
beitradge entsprechende Auswirkungen haben.

Potenziellen Risiken versucht die Pensionskasse durch ein striktes Downside-Risiko-Ma-
nagement und durch gut diversifizierte Anlageportfolios zu begegnen.

Die Héhe der jahrlich neu zu ermittelnden Deckungsrickstellung ist auch von der Hohe des
zugrunde gelegten Rechnungszinses sowie biometrischen Einflussfaktoren wie Sterblich-



Ausblick

keits- und Invalidisierungswahrscheinlichkeiten abhangig. Veranderungen dieser Faktoren
kénnen die Hohe der Deckungsriickstellung sowohl nach oben als auch nach unten veran-
dern, so dass sich hieraus sowohl Chancen als auch Risiken ergeben kdnnen.

Bestandsbewegungen von signifikantem Ausmal kénnen Implikationen auf die Kapitalan-
lagestrategie und den gesamten Finanzstatus der Kasse haben.

Auch im Geschaftsjahr 2019 wird eine wichtige Aufgabe flir die Bayer-Pensionskasse darin
bestehen, gesetzliche Anderungen auf dem Gebiet der betrieblichen Altersversorgung und
deren mogliche Auswirkungen auf die Bayer-Pensionskasse im Blick zu behalten und gege-
benenfalls frihzeitig die notwendigen Schritte zu deren Umsetzung einzuleiten. Dies betrifft
insbesondere die Umsetzung derjenigen MaBnahmen, die sich aus der Transformation der
so genannten EbAV-II-Richtlinie in deutsches Recht ergeben.

Bis Ende Februar 2019 haben sich die fur die Bayer-Pensionskasse wesentlichsten Aktien-
mérkte insgesamt auBerst erfreulich entwickelt: Insbesondere der européische und der
amerikanische Aktienmarkt zeigten mit rund + 10 % bzw. rund + 12 % eine — vor dem Hin-
tergrund weiterer Anzeichen fUr eine baldige Konjunkturabkihlung — fast schon Uberra-
schend starke Performance, dagegen verlief die Kursentwicklung in Japan mit ca. + 7 %
etwas moderater, jedoch immer noch Uberdurchschnittlich stark. Die Zinsen flr 10jahrige
deutsche Staatsanleihen sind im bisherigen Jahresverlauf geringfligig um rund 0,1 % zu-
rickgegangen und notieren mittlerweile wieder in der Nahe von 0,2 %. Ein dauerhafter
Fortbestand (oder eine Intensivierung) dieses niedrigen Zinsumfeldes kann dazu fUhren,
dass die Kasse, um auch durch Neuinvestments die notige Verzinsung zu erwirtschaften,
gegebenenfalls eine weitere Verbreiterung der Emittentenbasis, des Laufzeitspektrums oder
der strukturellen Ausstattungsmerkmale ihrer festverzinslichen Neuengagements in Be-
tracht ziehen muss. Auch mussen nach wie vor Investitionen zu Renditen unterhalb des
Rechnungszinses akzeptiert werden. Sollte das Gesamtjahr 2019 von einer ausgepragten
Kapitalmarktschwéche (beispielsweise bedingt durch geopolitische Ereignisse, eine schwa-
chere konjunkturelle Entwicklung als derzeit erwartet oder ein erneutes Aufflammen der
Euro-Staatsschuldenkrise, Austrittsbestrebungen aus der EU durch weitere relevante Mit-
gliedsstaaten, eine Phase politischer und 6konomischer Desorientierung nach einem unge-
ordneten Brexit oder ein generelles Auseinanderbrechen dieser Staatengemeinschaft oder
einen ausgepragten Handelskrieg zwischen den USA, der européischen Union und weite-
ren Beteiligten) gekennzeichnet sein, so kénnte dies dazu flihren, dass die Kapitalanlagever-
zinsung der Bayer-Pensionskasse das Niveau der Vorjahre nicht erreicht.

Resultierend aus den ab Herbst 2018 durchgefihrten Asset-Liability-Management-Untersu-
chungen (welche turnusgemal einmal jahrlich erfolgen) hat die Bayer-Pensionskasse ihre
strategische Asset-Allokation im Wesentlichen (d. h. von geringflgigen Feinadjustierungen
abgesehen) unverandert gelassen. Nur bei einer hinreichenden signifikanten Verbesserung
der Zins- und Anlagesituation im Kapitalmarkt kdnnte kinftig jedoch ein weiterer Aufbau
festverzinslicher Namenstitel oder sonstiger festverzinslicher Anlageformen mit hoher Kre-
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ditqualitdt — zulasten der Risiko-Assets — in Betracht gezogen werden. Dies fuhrt bis auf
weiteres zu der konsequenten Fortsetzung der bisherigen Anlagestrategie, bei welcher die
Risikokontrolle nach wie vor im Fokus steht. Das Hauptaugenmerk wird auch weiterhin in
erster Linie auf einem disziplinierten Downside-Risiko-Management liegen, und erst in zwei-
ter Linie auf der Renditeoptimierung unter Beachtung der jeweils gegebenen Verzinsungs-
anforderungen und der Risikotragféhigkeit der Kasse. Aus diesem Grunde bilden insbeson-
dere Anlagen im festverzinslichen Bereich von sehr hoher Bonitdt nach wie vor einen
absoluten Investmentschwerpunkt. Aus Diversifikationsgrinden und um darUber hinaus
eine Perspektive fUr zusatzliche Returns zu generieren, erfolgen auch Investitionen im Be-
reich der Aktien und im Bereich der Alternativen Investments, letztere jedoch nur zu einem
relativ geringen Anteil. Die Alternativen Investments sind teilweise mit Kapitalgarantien aus-
gestattet und die Aktieninvestitionen erfolgen grundsétzlich auf streng risikokontrollierter
und risikobudgetierter Basis. Neuengagements im Bereich der Immobilien erfolgen aus-
schlieBlich auf der Basis eines strikt definierten Anforderungsprofils und auf der Basis einer
projektindividuell zu bestimmenden um alle Risiken und Kosteneffekte adjustierten Sollren-
dite. Auch Private-Equity-Engagements (bzw. Engagements in verwandten Anlagesegmen-
ten), die die Kasse Uber eine hierflr eigens gegrindete Gesellschaft (SICAV) in Luxemburg
tatigt, geht ein weitgehend standardisierter Due-Diligence-Prozess voraus. Fur die Zukunft
sind hier — bei entsprechender Marktsituation — neue Commitments in relativ geringem Um-
fange, vergleichbar den Vorjahren, vorgesehen. Je nach Marktsituation wird die Kasse —
nach jeweils vorheriger Einzelfallprifung und soweit bislang nicht bereits geschehen — wei-
tere Investments in Alternative Assets oder Substitute tatigen, um langfristig in den Vorjahren
fallig gewordene Engagements zu ersetzen und somit die hierflur vorgesehene strategische
Zielguote weiter aufzubauen. Die Bayer-Pensionskasse wird auch in Zukunft die strategi-
sche Eignung ihrer Asset-Allokation regelmaBig Gberprufen.
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Jahresabschluss

Bilanz der Bayer-Pensionskasse VVaG, Leverkusen zum 31. Dezember 2018

31.12.2018
Aktivseite Euro Euro Euro Euro

31.12.2017

Euro Euro

A. Kapitalanlagen

I. Grundstiicke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschlieBlich
der Bauten auf fremden
Grundstiicken 361.122.901,22

Il. Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen 165.830.825,74

Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an
Investmentvermdgen und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 4.294.271.860,53

2. Hypotheken-, Grundschuld-
und Rentenschuldforderungen 43.801.045,20

3. Sonstige Ausleihungen
Namensschuldverschreibungen 2.248.565.258,22

S &

Schuldscheinforderungen
und Darlehen 1.533.532.370,54

3.782.097.628,76
8.120.170.534,49
8.647.124.261,45
B. Forderungen

|.  Forderungen aus dem
selbst abgeschlossenen
Versicherungsgeschéft an:

1. Versicherungsnehmer 584.621,31
— fallige Anspriiche

2. Mitglieds- und Tragerunternehmen 406.031,12

990.652,43
Il. Sonstige Forderungen 205.122.264,73

206.112.917,16

C. Rechnungsabgrenzungsposten
I. Zinsen und Mieten 72.999.474,16

363.180.797,11

152.080.825,74

4.085.162.267,86

52.311.644,02

2.264.109.533,22

1.831.751.918,03

8.748.596.985,98

912.844,98

179.137,33

153.519.499,59

154.611.481,90

76.727.716,16

Summe der Aktiva 8.926.236.652,77

8.979.936.184,04
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31.12.2018 31.12.2017
Passivseite Euro Euro Euro Euro Euro
A. Eigenkapital
I Griindungsstock 1.418.478.915,45 1.418.478.915,45
davon: Ausstehend 1.173.000.000,00 1.213.000.000,00
245.478.915,45 205.478.915,45
IIl. Gewinnriicklagen
1. Verlustriicklage 10.000.000,00 10.000.000,00
255.478.915,45 215.478.915,45
B. Genussrechtskapital 150.000.000,00 150.000.000,00
C. Versicherungstechnische Riickstellungen
I.  Deckungsriickstellung 8.503.988.487,02 8.590.549.991,62
II. Riickstellung fiir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfille 288.899,11 197.197,35
lll. Riickstellung fiir erfolgsabhéngige und
erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattung 530,89 778.726,08
8.504.277.917,02 8.591.525.915,05
D. Andere Riickstellungen
I. Sonstige Riickstellungen 223.000,00 207.000,00
E. Andere Verbindlichkeiten
I Verbindlichkeiten aus dem selbst
abgeschlossenen Versicherungs-
geschift gegeniiber:
1. Versicherungsnehmern 126,10 239,30
2. Mitglieds- und Tragerunternehmen 8.001.050,00 8.001.176,10 1.384.090,35
IIl.  Sonstige Verbindlichkeiten 7.609.783,74 20.348.981,63
15.610.959,84 21.733.311,28
F. Rechnungsabgrenzungsposten 645.860,46 991.042,26
Summe der Passiva 8.926.236.652,77 8.979.936.184,04

sIch bestétige hiermit entsprechend § 128 Abs. 5 VAG, dass die im Vermodgensverzeichnis aufgeflhrten Vermdgensanlagen den gesetz-
lichen und aufsichtsbehdérdlichen Anforderungen geman angelegt und vorschriftsmaBig sichergestellt sind.”

Leverkusen, 4. April 2019

Der Treuhander
H. Scharpenberg

Nach § 141 Abs. 5 Nr. 2 Satz 1 in Verbindung mit § 234 Abs. 5 Satz 3 und 4 VAG gebe ich die folgende versicherungsmathematische
Bestatigung ab: Es wird bestétigt, dass die Deckungsriickstellung nach dem zuletzt fir den 28. Marz 2018 genehmigten Geschéftsplan

berechnet worden ist.
Mulnchen, 22. Marz 2019
Dr. G. Thurnes

Dipl.-Wirtschaftsmathematiker
Verantwortlicher Aktuar
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Jahresabschluss

Gewinn- und Verlustrechnung der Bayer-Pensionskasse VVaG, Leverkusen
fur die Zeit vom 1. Januar bis 31. Dezember 2018

2018 2017
Posten Euro Euro Euro Euro Euro
I Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrége 156.119.873,03 157.506.945,81
2. Beitrdge aus der Riickstellung
fiir Beitragsriickerstattung 778.726,08 25.977,05
3. Ertrage aus Kapitalanlagen
a) Ertrdge aus Beteiligungen 22.149.349,72 15.172.787,85
b) Ertrdge aus anderen Kapitalanlagen
aa) Ertrége aus Grundstticken, grundstiicksgleichen
Rechten und Bauten einschlieBlich
der Bauten auf fremden Grundstticken 36.685.869,22 35.666.414,06
bb) Ertrége aus anderen Kapitalanlagen 181.081.557.,48 381.714.836,05
217.767.426,70
) Ertrége aus Zuschreibungen 7.113.601,86 2.996.446,23
d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 0,00 8.385.064,80
247.030.378,28 443.935.548,99
4. Aufwendungen fiir Versicherungsfélle
a) Zahlungen fir Versicherungsfalle 324.150.229,88 318.502.190,25
b) Verdnderung der Riickstellung fiir noch
nicht abgewickelte Versicherungsfalle 91.701,76 90.249,56
324.241.931,64 318.592.439,81
5. Verdnderung der {ibrigen
versicherungstechnischen Riickstellungen
— Deckungsriickstellung -86.561.504,60 234.374.543,83
6. Aufwendungen fiir erfolgsabhéngige und
erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattungen 530,89 778.726,08
7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb
- Verwaltungsaufwendungen 1.211.782,98 1.301.965,05
8. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen
a) Aufwendungen fiir die Verwaltung von
Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und 11.988.953,93 11.393.472,50
sonstige Aufwendungen fir die Kapitalanlagen
b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 151.859.825,63 9.999.245,01
163.848.779,56 21.392.717,51
9. Versicherungstechnisches Ergebnis 1.187.456,92 25.028.079,57
IIl. Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Sonstige Ertrage 637,92 1.547,15
2. Sonstige Aufwendungen 1.008.742,06 14.675.861,24
-1.008.104.14 -14.674.314,09
3. Ergebnis der normalen Geschéftstatigkeit 179.352,78 10.353.765,48
4. Sonstige Steuern 179.352,78 353.765.48
5. Jahresiiberschuss 0,00 10.000.000,00
6. Einstellung in Gewinnriicklagen
a) in die Verlustriicklage § 193 VAG 0,00 10.000.000,00
7. Bilanzgewinn / Bilanzverlust 0,00 0,00
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Anhang

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Grundstlcke, grundsticksgleichen Rechte und Bauten wurden zu Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten, vermindert um nutzungsbedingte, planmaBige, Uberwiegend lineare
Abschreibungen, angesetzt. Niedrigeren Zeitwerten wurde durch auBerplanméBige Ab-
schreibungen Rechnung getragen. Zuschreibungen in Folge von Wertaufholung wurden im
Berichtsjahr in Hohe von 7,1 Mio. Euro vorgenommen.

Aktien an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen sind geman § 341b Abs. 1 Satz 2
HGB nach den flr das Anlagevermogen geltenden Vorschriften zu bewerten. Die Kasse
bilanziert die Anteile an verbundenen Unternehmen gemaB § 341b Abs. 1 Satz 3i. V. m.
§253 Abs. 3 Satz 4 HGB gemal dem strengen Niederstwertprinzip.

Die Bewertung der Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen erfolgt gemai §341b
Abs. 2 HGBi. V. m. § 253 Abs. 1 Satz 1 und Abs. 4 HGB nach dem strengen Niederstwert-
prinzip zu Anschaffungskosten oder zu den niedrigeren Bdrsenkursen. Bei gestiegenen
Zeitwerten zum Bilanzstichtag werden Wertaufholungen geméaB § 253 Abs. 5 HGB vorge-
nommen. Im Jahr 2018 wurden keine Zuschreibungen in Folge von Wertaufholung vorge-
nommen.

Hypothekendarlehen und Schuldscheindarlenen sind nach den Vorschriften des § 341c
Abs. 1i. V. m § 253 Abs. 1 Satz 2, Abs. 3 HGB zu fortgeflUhrten Anschaffungskosten nach
dem gemilderten Niederstwertprinzip zu bilanzieren. GemaRB § 341c Abs. 3 HGB wurde das
Wahlrecht in Anspruch genommen, den Unterschiedsbetrag zwischen Anschaffungskosten
und Rickzahlungsbetrag unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu amortisieren. Bei
dauerhaften Wertminderungen werden gemaB § 253 Abs. 3 Satz 3 HGB auBerplanméaBige
Abschreibungen auf den niedrigeren beizulegenden Wert vorgenommen. Zuschreibungen
in Folge von Wertaufholung wurden nicht vorgenommen.

Zero-Namensschuldverschreibungen/-Schuldscheinforderungen wurden mit ihnren Anschaf-
fungskosten zuzlglich der jeweils auf Grund der kapitalabhangigen Effektivverzinsung er-
mittelten Zinsforderung bewertet.

Einlagen bei Kreditinstituten, Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungs-
geschaéft, sonstige Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande sind zum Nennwert
bilanziert.

Die Rechnungsabgrenzungsposten wurden mit dem Nominalwert angesetzt.

Die Deckungsrickstellung wurde nach der prospektiven Methode unter BerlUcksichtigung
der kinftigen Verwaltungskosten einzelvertraglich und geschéftsplanmasig nach versiche-
rungsmathematischen Grundsétzen durch den Verantwortlichen Aktuar der Kasse, Dr. Ge-
org Thurnes, Munchen, berechnet. Als Rechnungsgrundlagen wurden fur die Mitgliedsver-
sicherung die geschéftsplanmaBigen Rechnungsgrundlagen ,PK Bayer 2010 R" zu Grunde
gelegt. Der Rechnungszins betragt 3,90 %. Fir die Zusatzversicherung A wurden die ge-
schéftsplanmaBigen Rechnungsgrundlagen ,PK Bayer 2010 R (modifizierte Richttafeln
1998 von Klaus Heubeck) mit einem Rechnungszins von 3,25 % zu Grunde gelegt. Fur die
Zusatzversicherung B wurden die geschaftsplanméaBigen Rechnungsgrundlagen ,Richtta-
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feln 2005G, G 2010“ mit einem Rechnungszins von 0,9 % zu Grunde gelegt. In der De-
ckungsrtickstellung ist eine Verwaltungskostenrickstellung enthalten.

Die Ruckstellung fur noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle ist die Summe der noch
auszuzahlenden Beitragsruckerstattungen einschlieBlich Zinsen.

Die Ruckstellung fur erfolgsabhangige und erfolgsunabhangige Beitragsrickerstattung wird
in Hohe der Uberschiisse aus der Zulagenversicherung ausgewiesen.

Die sonstigen Ruckstellungen wurden mit dem nach verninftiger kaufméannischer Beurtei-
lung notwendigen Erflllungsbetrag ermittelt.

Forderungen und Verbindlichkeiten in fremden Wahrungen sind mit dem Kurs am Bu-
chungstag oder mit dem niedrigeren (Forderungen) bzw. hdheren (Verbindlichkeiten) Devi-
senkassamittelkurs am Abschlussstichtag bewertet.

Alle Ubrigen Passivpositionen wurden zum Nominalwert bilanziert.



Zeitwert der Kapitalanlagen

Der Zeitwert der Kapitalanlagen betragt 9.751 Mio. Euro und setzt sich wie folgt zusammen:

Bilanzwerte Zeitwerte Stille Reserve (+)
Stille Last (-)
Euro Euro Euro

I Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten

einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundsticken 361.122.901,22 491.770.889,22 | + 130.647.988,00
Il Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen 165.830.825,74 184.536.993,66 +18.706.167,92
Il Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermdgen und

andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 4.294.271.860,53 | 4.343.238.979,38 +48.967.118,85
2. Hypotheken-, Grundschuld- und Rentenforderungen 43.801.045,20 44.640.419,79 +839.374,59
3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 2.248.565.258,22 | 2.736.524.567,76 | + 487.959.309,54

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 1.533.532.370,54 | 1.950.465.706,58 | + 416.933.336,04
4. Einlagen bei Kreditinstituten 0,00 0,00 0,00

Kapitalanlagen insgesamt

8.647.124.261,45

9.751.177.556,39

+1.104.053.294,94

Kapitalanlagen unter Beriicksichtigung von Agien/Disagien

8.646.762.416,62

9.751.177.556,39

+1.104.415.139,77

Die Zeitwerte fUr Grundstlicke, grundsticksgleiche Rechte und Bauten einschlielich der Bau-
ten auf fremden Grundstlcken werden grundsétzlich nach der Ertragswertmethode bzw. aus
kUnftigen VerauBerungswerten ermittelt. Flir 16 % der Objekte erfolgte die Bewertung im Ge-
schéaftsjahr, fur weitere 18 % im Jahre 2017, 29 % im Jahre 2016, 31 % im Jahre 2015, 3 % im
Jahre 2014 und 3 % fUr ein unbebautes Grundstick (nach dem Bodenrichtwert, aus dem Jahr
2013). Als Zeitwerte flr Aktien, Investmentanteile und andere nicht festverzinsliche Wertpapie-
re sind deren RUckkaufswerte berlcksichtigt. Die Zeitwerte der Hypotheken-, Grundschuld-
und Rentenschuldforderungen, der Namensschuldverschreibungen und der Schuldscheinfor-
derungen und Darlehen wurden unter Zugrundelegung allgemein zugénglicher Daten, wie
z.B. Zinsstrukturkurven und Credit Spreads, ermittelt. Die Zeitwerte der Einlagen bei Kreditin-
stituten entsprechen dem Nominalwert.
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Erlauterungen zur Bilanz - Aktiva -
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A. Kapitalanlagen
Die Entwicklung der Kapitalanlagen ist aus dem nachfolgenden Anlagenspiegel zu ersehen.

Entwicklung der Kapitalanlagen — Geschéftsjahr 2018 —

Bilanzwerte Zugange Abgénge Zuschreibungen | Abschreibungen Bilanzwerte
Vorjahr Geschéftsjahr
Euro Euro Euro Euro Euro Euro

| Grundstlicke, grundsticksgleiche

Rechte und Bauten einschlieBlich der

Bauten auf fremden Grundsticken 363.180.797,11 2.659.898,36 7.113.601,86 11.831.396,11 361.122.901,22
Il Kapitalanlagen in verbundenen

Unternehmen und Beteiligungen 152.080.825,74 13.750.000,00 165.830.825,74
Ill. Sonstige Kapitalanlagen
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Invest-

mentvermdgen und andere nicht

festverzinsliche Wertpapiere 4.085.162.267,36 343.360.522,19 134.250.929,52 | 4.294.271.860,53
2. Hypotheken-, Grundschuld-

und Rentenschuldforderungen 52.311.644,02 2.482.862,20 10.993.461,02 43.801.045,20
3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuld-

verschreibungen 2.264.109.533,22 116.313.549,60 131.857.824,60 2.248.565.258,22
b) Schuldscheinforderungen
und Darlehen 1.831.751.918,03 10.089.503,28 302.531.550,77 5.777.500,00 | 1.533.532.370,54

Kapitalanlagen insgesamt 8.748.596.985,98 488.656.335,63 445,382.836,39 7.113.601,86 | 151.859.825,63 | 8.647.124.261,45

Die Bayer-Pensionskasse halt die Mehrheit der Aktien der LAI SICAV-S.A. mit ihnrem Teilfonds
LAI SICAV-SIF P.E., Luxemburg, die in Private Equity investiert (Buchwert TEUR 165.831, Zeit-
wert TEUR 184.537, Ausschittung im Jahr 2018 TEUR 22.149). Ziel dieser Investments ist die
Erzielung einer marktgerechten Rendite fur die jeweiligen Assetklassen. 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.

Die Bayer-Pensionskasse halt jeweils 100 % der Anteile an einem gemischten Aktien- und
Renten-Investmentfonds (Buchwert TEUR 3.411.849, Zeitwert TEUR 3.411.849, keine Aus-
schittung im Jahr 2018), einem reinen Rentenfonds (Buchwert TEUR 466.305, Zeitwert TEUR
472.054, Ausschittung im Jahr 2018 TEUR 6.900) sowie einem Immobilienfonds (Buchwert
TEUR 401.070, Zeitwert TEUR 443.389, Ausschuttung im Jahr 2018 TEUR 18.082). DarUber
hinaus hélt sie Anteile an drei weiteren Immobilienfonds (Buchwert TEUR 11.361, Zeitwert
TEUR 12.209, Ausschittung im Jahr 2018 TEUR 1.040; Buchwert TEUR 978, Zeitwert TEUR
1.029, keine Ausschuttung im Jahr 2018 und Buchwert TEUR 2.709, Zeitwert TEUR 2.709,
keine Ausschuttung im Jahr 2018). Anteile an dem gemischten, reinen Rentenfonds und den
Immobilienfonds kdnnen grundsétzlich borsentaglich zurlckgegeben werden.



B. Forderungen
Il. Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschaft

Hierbei handelt es sich um rickstandige Beitrdge von Versicherungsnehmern bzw. Mit-
glieds- und Tragerunternehmen, die inzwischen beglichen sind.

Il. Sonstige Forderungen

Diese Position enthalt im Wesentlichen Forderungen aus Mietverhaltnissen und Hypotheken-
darlehen von 14,4 Mio. Euro (Vorjahr 12,3 Mio. Euro), Kontokorrentguthaben bei der Bayer
AG von 150,7 Mio. Euro (Vorjahr 141,2 Mio. Euro) und Forderungen in Hohe von 40,0 Mio
aus einem Grundungsstock.

C. Rechnungsabgrenzungsposten

Der Posten enthalt abgegrenzte, noch nicht fallige Zinsen aus den Kapitalanlagen in Hohe
von 73,0 Mio. Euro (Vorjahr 76,7 Mio. Euro).
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Erlauterungen zur Bilanz - Passiva -
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A. Eigenkapital
l. Griindungsstock

Zur Sicherstellung der dauernden Erfullbarkeit der Verpflichtungen aus den Versicherungen
sowie zur langfristigen ErfUllung der Solvabilitatsanforderungen hat die Kasse einen Grin-
dungsstock mit einem Gesamtvolumen von 1.808 Mio. Euro aufgelegt. In den Jahren 2008,
2010 und 2011 wurden daraus 595,0 Mio. Euro und im Dezember 2018 weitere 40 Mio. Euro
zur Vermeidung von Fehlbetragen angefordert. Am 31.12.2018 betragt der bilanzierte Grin-
dungsstock 245,5 Mio. Euro.

B. Genussrechtskapital

Zur Erflllung der Solvabilitiétsanforderung wurde ein Genussrechtskapital mit einem Ge-
samtvolumen von 150 Mio. Euro gezeichnet. Das Genussrechtskapital hat keine Falligkeit.

C. Versicherungstechnische Riickstellungen
I. Deckungsriickstellung

Die Deckungsruickstellung betragt nach der Aufldsung von 86,6 Mio. Euro im Berichtsjahr
8.504,0 Mio. Euro.

Il. Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfille

Dieser Posten enthalt am Bilanzstichtag noch nicht ausgezahlte Beitragsriickerstattungen
einschlieBlich Zinsen.

Ill. Riickstellung fiir erfolgsabhéingige und erfolgsunabhéangige Beitragsriick-
erstattung

In der Ruickstellung wird der Uberschuss aus der Zusatzversicherung angesammelt.

Uberschussbeteiligung im Zusatzversicherungstarif

Aufgrund der Ergebnisse des Wirtschaftsjahres 2017 &ndern sich die zum 31.12.2017 erwor-
benen Anspriiche zum 1.1.2019 im Tarif der Zusatzversicherung um 1,46 %.

Im Wirtschaftsjahr 2018 wurden im Tarif der Zusatzversicherung B 530,89 Euro in die Ruck-
stellung fur Beitragsruckerstattung gebucht, welche zu einer Erhdhung um 6,32 % der zum
31.12.2018 erworbenen Anwartschaften und Anspriche aus der Zusatzversicherung mit
Wirkung zum 1.1.2020 fuhren.

Fir den Tarif der Zusatzversicherung A wurden keine Uberschiisse festgestellt.

D. Andere Riickstellungen
I. Sonstige Riickstellungen

Es handelt sich um Ruckstellungen fur Jahresabschlusskosten.



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

Die Verbindlichkeiten resultieren aus Beitragsuberzahlungen, die inzwischen beglichen sind.

Il. Sonstige Verbindlichkeiten

Der Posten setzt sich im Wesentlichen zusammen aus Verbindlichkeiten im Zusammenhang
mit Immobilienanlagen in Hohe von 7,1 Mio. Euro (Vorjahr 6,2 Mio. Euro) sowie aus zinslosen
Darlehen in Héhe von 0,2 Mio. Euro (Vorjahr 0,2 Mio. Euro), die beim Kauf einer Wohnsied-
lung Gbernommen wurden.

Die Laufzeiten der Verbindlichkeiten

Die Laufzeiten der Verbindlichkeiten setzen sich folgendermalBen zusammen:

1. Verbindlichkeiten mit einer Laufzeit unter einem Jahr gegeniiber:

2018 2017
Euro Euro
Mitglieds- und Tragerunternehmen /
Versicherungsnehmern 8.001.176,10  1.384.329,65
Sonstigen 7.390.691,34 20.116.598,30

15.391.867,44 21.500.927,95

2. Verbindlichkeiten mit einer Laufzeit zwischen einem Jahr und finf Jahren gegen-
tber:

2018 2017
Euro Euro
Sonstigen 0,00 0,00

3. Verbindlichkeiten mit einer Laufzeit von mehr als finf Jahren gegeniiber:

2018 2017
Euro Euro
Sonstigen 219.092,40 232.383,33
Gesamt 15.610.959,84 21.733.311,28

F. Rechnungsabgrenzungsposten

Hierbei handelt es sich hauptsachlich um das Disagio aus Namensschuldverschreibungen
von 0,4 Mio. Euro (Vorjahr 0,4 Mio. Euro) und um erhaltene noch nicht féllige Mietzahlungen
in H8he von 0,3 Mio. Euro (Vorjahr 0,6 Mio. Euro).
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
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l.1. Verdiente Beitrage

Aus den Einzelversicherungen ergaben sich die Mitglieds- und Firmenbeitrdge zu den

Pensionsversicherungen wie folgt:

2018 2017
Euro Euro
Mitgliedsbeitrage 30.643.046,73 30.922.418,00
Zusatzversicherung (Riester-Férderung) 956.823,96 984.825,88
Zulagen (Riester-Férderung) 1.954.187,20 1.879.188,71
Einzahlung Deckungskapital 5.787,00 15.465,00

Firmenbeitrage 122.560.028,14

123.705.048,22

166.119.873,03

157.506.945,81

1.2. Beitrage aus der Riickstellung fiir Beitragsriickerstattung

Zur Deckung der Leistungserhdhung wurde eine Aufldsung der Rickstellung bei gleichzeiti-

ger Zufuhrung zur Deckungsrickstellung vorgenommen.

1.3. Ertrage aus Kapitalanlagen

a) Ertrage aus Beteiligungen

ErtrAge aus verbundenen Unternehmen entfallen in voller Hohe auf die Ausschittung aus

LAI SICAV-SIF.

b) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen

aa) ErtrAge aus Grundsticken, grundsticksgleichen Rechten und Bauten einschlieBlich

der Bauten auf fremden Grundstiicken

Die Einnahmen wurden aus der Vermietung des Grundbesitzes erzielt.

bb) Ertrage aus anderen Kapitalanlagen

Der Betrag setzt sich folgendermaBen zusammen:

2018 2017
Euro Euro

Zinsen aus
Hypothekendarlehen 1.759.135,25 2.147.239,07
Schuldscheindarlehen 64.303.107,66 71.842.366,82
Namensschuldverschreibungen 87.301.591,86 88.415.678,66
Fondsausschuttungen 26.022.401,79 218.640.547,72
Sonstige 1.695.320,92 669.003,78

181.081.557,48

381.714.836,05




c) Ertrédge aus Zuschreibungen

Die Wertaufholung in Hohe von 7.113.601,86 Euro erfolgte auf finf Immobilien.

1.4. Aufwendungen fiir Versicherungsfille

a) Zahlung fur Versicherungsfalle

2018 2017
Euro Euro
Rentenzahlungen 322.460.838,30 316.967.034,62
Beitragsrickerstattung einschl. Zinsen 15.977,00 15.865,00
Anteilige Verwaltungskostenumlage 1.673.414,58 1.519.290,63

324.150.229,88 318.502.190,25

Die Verwaltungskostenumlage wird anteilig nach einem festgelegten Schltssel auf die Funk-
tionsbereiche Versicherungsbetrieb, Versicherungsfalle, Kapitalanlage und sonstige Auf-
wendungen aufgeteilt.

b) Veranderung der Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
Dieser Posten ergibt sich aus der Differenz zwischen dem entsprechenden Wert am Anfang

und am Ende des Geschéftsjahres.

1.5. Veranderung der tibrigen versicherungstechnischen Riickstellungen
Die Position betrifft die Auflosung zur Deckungsrtckstellung.

1.6. Aufwendungen fiir erfolgsabhéngige und erfolgsunabhangige Beitrags-
riickerstattungen

Der sich aus Zusatzversicherungsbeitragen ergebende Uberschuss wird der Riickstellung
fOr BeitragsrUckerstattung zugeflhrt und ist leistungserhdhend fir die zum Stichtag beste-
henden Versicherungsverhaltnisse zu verwenden.

1.7. Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb

Sie enthalten die anteilige Verwaltungskostenumlage.

1.8. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen

a) Aufwendungen fUr die Verwaltung von Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und sonstige
Aufwendungen fur die Kapitalanlagen
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Der Betrag setzt sich wie folgt zusammen:

Immobilien / Hypotheken
Anteilige Verwaltungskosten
Sonstiges

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen

Grundstticke

planméaBige

auBerplanmaBige
Aktien und Anteile an Investmentvermdgen
(auBerplanmanig)
Schuldscheinforderungen und Darlehen
(auBerplanmaBig)

Il.1. Sonstige Ertrage

Diese setzen sich wie folgt zusammen:

Ubrige

2018 2017

Euro Euro
10.170.265,93 9.643.390,57
1.797.600,00 1.702.800,00
21.088,00 47.281,93

11.988.953,93

11.393.472,50

2018 2017

Euro Euro
9.750.106,11 9.770.610,01
2.081.290,00 228.635,00
134.250.929,52 0,00
5.777.500,00 0,00
151.859.825,63 9.999.245,01
2018 2017

Euro Euro

637,92 1.547,15

Bei dem Betrag handelt es sich um die Auflésung nicht beanspruchter Rickstellungen.



I1.2. Sonstige Aufwendungen

Diese setzen sich wie folgt zusammen:

2018 2017

Euro Euro

Zinsaufwendungen 0,00 13.498.693,99
Anteilige Verwaltungskostenumlage 482.400,00 457.200,00
Jahresabschlusskosten 359.471,09 377.408,00
Ubrige 166.870,97 342.559,25
1.008.742,06 14.675.861,24

In den Jahresabschlusskosten ist das berechnete Gesamthonorar flr Abschlussprifungs-
leistungen in H6he von 140.000,00 Euro enthalten.

I1.4. Sonstige Steuern

Hier werden ausschlieBlich Grundsteuern ausgewiesen.

Vorgange von besonderer Bedeutung

Vorgange von besonderer Bedeutung nach Schluss des Geschéftsjahres lagen bis zur Auf-
stellung des Jahresabschlusses nicht vor.

Sonstige Angaben

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Zum 31. Dezember 2018 bestanden finanzielle Verpflichtungen in Hohe von 164,2 Mio. Euro
aus ausstehenden noch nicht eingeforderten Kapitalzusagen aus der luxemburger Invest-
mentgesellschaft gegenutber den jeweiligen Zielfonds, aus drei Immobilienfonds sowie zuge-
sagte, aber noch nicht ausbezahlte Hypothekendarlehen.

Eventualverbindlichkeiten

Es bestehen vertraglich vereinbarte mogliche kinftige Verbindlichkeiten (Eventualverbind-
lichkeiten) gegenUtber der Bayer AG aus der Verzinsung des Genussrechtskapitals in Hohe
von 32,7 Mio. Euro und des Grindungsstockdarlehens in Héhe von 59,2 Mio. Euro sowie
eine Eventualverbindlichkeit in H6he von 389,5 Mio. Euro aus der Inanspruchnahme des
Grindungsstocks wegen des Ausgleichs von Verlusten aus den Vorjahren.
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Organe der Kasse und Kassenamter

1. Vorstand

Dr. Stefan Nellshen

Finance, Leiter Asset Management/

Pensions, Bayer AG, Leverkusen
Vorsitzender

Dr. Claudia Picker
Rechtsanwaltin,

Human Resources & Organization,
HR Germany,

Leiterin Compensation & Benefits,
Bayer AG, Leverkusen
Stellvertretende Vorsitzende

Joachim Schmitz

Finance, Corporate Financial

Controlling, Leiter CFC Pensions, Bayer AG,
Leverkusen

Dr. Tamara Voigt
Rechtsanwaltin, Human Resources &
Organization, HR Germany,

Leiterin Pensions Strategy, Bayer AG,
Leverkusen

2. Aufsichtsrat

2.1. Von der Bayer AG ernannte Aufsichtsratsmitglieder

Dr. Hartmut Klusik
Mitglied des Vorstands der Bayer AG,
Leverkusen

Vorsitzender

Astrid GeiBler

Human Resources & Organization,

HR Germany, Leiterin Industrial Relations/
Personnel Policy, Bayer AG, Leverkusen

Christian Held
Finance, Leiter Corporate Treasury,
Bayer AG, Leverkusen

Peter Miller
Leiter Finance, Bayer AG,
Leverkusen

Ingo Nebel

Rechtsanwalt, Law, Patents & Compliance,
Corporate Law, Leiter Labor & Social Law,
Bayer AG, Leverkusen

Gabriele Oehlschlager
HR Business Partner Crop Science,
Bayer AG, Leverkusen

Udo Rahenbrock

Leiter Integrated Business Operations,

Bayer Business Services GmbH,
Leverkusen

2.2. Von der Vertreterversammlung gewahlte weitere Aufsichtsratsmitglieder

Aufsichtsratsmitglied
Oliver Ziihlke*

Chemikant, Personalreferent,
Bayer AG, Leverkusen
Stellvertretender Vorsitzender

1. Stellvertreter

Heike Hausfeld*
Systementwicklerin, Bayer Business
Services GmbH, Leverkusen

2. Stellvertreter
Claudia Schade*

Kauffrau fir Birokommunikation,
Bayer AG, Leverkusen

Dr. Thomas Elsner**
Dr.-Ing., Bayer AG, Leverkusen

Dr. Hans-Dieter Gerriets**
Dipl-Chem., LANXESS Deutschland GmbH,
Uerdingen

Michael Schmidt-KieBling*
Chemielaborant, Bayer AG,
Wuppertal

Ralf vom Lehn
Chemielaborant, Bayer AG,
Elberfeld

Renate Nasarke-Kuhn*
Industriekauffrau, Bayer AG, Leverkusen

André van Broich*

Ursula Kierdorf*

Eveline Wengler*

Technischer Angestellter, Systementwicklerin, Chemielaborantin, Bayer AG,
Bayer AG, Dormagen Bayer Business Services GmbH, Leverkusen

Leverkusen
Ute Simons* Joline Macek* Herbert Janke*

Chemielaborantin,
Currenta GmbH & Co. OHG
Leverkusen

Chemielaborantin,
Currenta GmbH & Co. OHG,
Dormagen

Industriemeister, TECTRION GmbH,
Leverkusen
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Christian Heinzmann*
Chemikant,

LANXESS Deutschland GmbH,
Leverkusen

(bis 07.11.2018)

Werner Czaplik*

Radio- und Fernsehtechniker,
LANXESS Deutschland GmbH,
Leverkusen

(ab 08.11.2018)

Werner Czaplik*

Radio- und Fernsehtechniker,
LANXESS Deutschland GmbH,
Leverkusen

(bis 07.11.2018)

Lothar Delmes*
Elektrotechniker,

Covestro Deutschland AG,
Uerdingen

Petra Kronen*
Chemiefachwerkerin, Covestro
Deutschland AG,

Uerdingen

Heino Skripek*
Chemikant, Covestro Deutschland AG,
Brunsbdttel

* freigestelltes Betriebsratsmitglied
** Mitglied des Sprecherausschusses

Einem Mitglied des Aufsichtsrates wurden zu den allgemein glltigen Bedingungen ein Baudarlehen mit Restbetrégen per 31.
Dezember 2018 von 86.621,82 Euro (Vorjahr: 92.163,63 Euro) gewéahrt (Zinssatz 1,85 % p.a., Gesamtlaufzeit des Darlehens 5 Jahre,

Tilgungsbetrage 2018 5.541,81 Euro).

3. Vertreterversammliung

Andrea Holstein-Wagner
Chemielaborantin, Bayer AG, Leverkusen

Vorsitzende

Dr. Hans-Georg Schwarz
Chemiker, Laborleiter CS-RD-Smol-PC,

Bayer AG, Monheim

1. stellvertretender Vorsitzender

Theodor Baikowski

Mess- und Regeltechniker,

CURRENTA GmbH & Co. OHG, Dormagen
2. stellvertretender Vorsitzender

4. Verantwortlicher Aktuar

Dr. Georg Thurnes
Miinchen

5. Treuhander

Hans-Hermann Scharpenberg

Berg. Gladbach

Wolfgang Glaser
Leverkusen
Stellvertreter

6. Abschlusspriifer

KPMG AG

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Koln

Leverkusen, den 16. Februar 2019

Bayer-Pensionskasse
Versicherungsverein auf
Gegenseitigkeit

Der Vorstand

Dr. Stefan Nellshen

Joachim Schmitz

Dr. Claudia Picker

Dr. Tamara Voigt
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Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriufers
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An die Bayer-Pensionskasse Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit, Leverkusen
Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Bayer-Pensionskasse Versicherungsverein auf Gegen-
seitigkeit, Leverkusen — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2018 und der Gewinn-
und Verlustrechnung flr das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 so-
wie dem Anhang, einschlieflich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
— gepruft. DarUber hinaus haben wir den Lagebericht der Bayer-Pensionskasse Versiche-
rungsverein auf Gegenseitigkeit flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2018 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

— entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deut-
schen, fur Versicherungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und
vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundséatze ordnungsmaBiger Buchfihrung
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage
der Gesellschaft zum 31. Dezember 2018 sowie ihrer Ertragslage fUr das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2018 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 Chan-
cen und Risiken der zukUnftigen Entwicklung zutreffend dar.

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

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstim-
mung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der WirtschaftsprUfer (IDW) festge-
stellten deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgeflhrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung
des AbschlussprUfers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts® unse-
res Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen un-
abhéngig in Ubereinstimmung 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 Pru-
fungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Prifungsur-
teile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Jahres-
abschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses,
der den deutschen, fur Pensionskassen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen



wesentlichen Belangen entspricht, und daftr, dass der Jahresabschluss unter Beachtung
der deutschen Grundsétze ordnungsmaBiger Buchflihrung ein den tatsé&chlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermbgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermit-
telt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fUr die internen Kontrollen, die sie
in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsétzen ordnungsmaBiger Buchfihrung als
notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdéglichen,
der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen
ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter daflir verantwort-
lich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortflinrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen.
Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fort-
fOhrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Dartber hinaus sind sie
dafir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfih-
rung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tats&chliche oder rechtliche
Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich flr die Aufstellung des Lagebe-
richts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in
allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zuktnftigen Entwick-
lung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkeh-
rungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstel-
lung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fur
die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kdénnen.

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

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und
des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber zu erlangen, ob der Jahresab-
schluss als Ganzes frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen
Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss so-
wie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zuktnftigen Entwick-
lung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungs-
urteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal3 an Sicherheit, aber keine Garantie daflr, dass
eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsméaBiger Abschlussprifung
durchgeflhrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstel-
lungen konnen aus VerstdBen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich
angesehen, wenn vernUnftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insge-
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samt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirt-
schaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wéhrend der Prifung tben wir pflichtgeméaBes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Darlber hinaus

— identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeab-
sichtigter — falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und
fihren PrUfungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Pri-
fungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flr unsere Pri-
fungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufge-
deckt werden, ist bei VerstéBen hdher als bei Unrichtigkeiten, da VerstdBe betrligerisches
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstel-
lungen bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

— gewinnen wir ein Verstédndnis von dem fUr die Prifung des Jahresabschlusses relevanten
internen Kontrollsystem und den fUr die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrun-
gen und MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Um-
stédnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prafungsurteil zur Wirksamkeit
dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

— beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertre-
tern dargestellten geschétzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

— ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Ver-
tretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmen-
stétigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentli-
che Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmen-
stétigkeit 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 Prifungsurteil zu modifizieren. Wir
ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Besta-
tigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. ZukUnftige Ereignisse oder Gegebenhei-
ten kénnen jedoch dazu flhren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht
mehr fortflihren kann.

— beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses
einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Ge-
schaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung
der deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
vermittelt.

— beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzes-
entsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens.



— fOhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zu-
kunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prufungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Anga-
ben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach
und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen
Annahmen. Ein eigenstandiges Prufungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben so-
wie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches
unvermeidbares Risiko, dass kinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten
Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den flr die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten
Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, ein-
schlieBlich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung
feststellen.

Koin, 3. Mai 2019

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

(Klitsch) (Fleischerowitz)
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Bericht des Aufsichtsrates
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Im Jahr 2018 haben zwei turnusmaBige Aufsichtsratssitzungen stattgefunden.

In der ersten Sitzung am 18. Mai 2018 befasste sich der Aufsichtsrat mit dem Jahresabschluss
und dem Geschéftsbericht sowie mit dem PrUfbericht von KPMG flr das Jahr 2017. In dieser
Sitzung wurden auBerdem die Portfoliozusammensetzung im Jahr 2017 sowie die Anlagestrate-
gie fUr das Jahr 2018 dargestellt. Zudem wurden Informationen Uber Inhalt und Ergebnis des
Stress-Tests fur das Jahr 2018 gegeben. Es wurde beschlossen, fir das Jahr 2018 erneut die
KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft als Abschlusspriferin zu bestellen. AuBerdem wur-
de Uber die BaFin-Prognoserechnung im Jahr 2017 informiert.

Mdgliche gesetzliche Anderungen auf dem Gebiet der betrieblichen Altersversorgung wurden
vorgestellt. Des Weiteren fand im Hinblick auf das Merkblatt der BaFin zur fachlichen Eignung
und Zuverlassigkeit von Mitgliedern von Verwaltungs- oder Aufsichtsorganen gem. VAG vom 23.
November 2016 im Anschluss an die Aufsichtsratssitzung eine Schulung statt.

Im Vorfeld der hierauf folgenden zweiten turnusméaBigen Aufsichtsratssitzung, die am 19. No-
vember 2018 durchgefihrt wurde, legte Herr Christian Heinzmann sein Aufsichtsratsmandat mit
Wirkung zum 7. November 2018 nieder. Fur ihn ist Herr Werner Czaplik nachgertickt.

In der zweiten turnusmaBigen Aufsichtsratssitzung wurde zundchst Uber die Entwicklung der
Vermdgensanlagen im laufenden Geschéftsjahr berichtet. Wie in der zweiten Halfte eines Ge-
schéftsjahres stattfindenden Sitzung des Aufsichtsrates Ublich, wurde sodann Uber den Stand
der Festsetzung des Firmenbeitrags zur Bayer-Pensionskasse flr das Folgejahr informiert. Der
Verantwortliche Aktuar hat — im Nachgang zur Aufsichtsratssitzung — im Dezember 2018 erwar-
tungsgeman vorgeschlagen, den Firmenbeitrag flir das Jahr 2019 weiterhin in Hohe von 400 %
der obligatorischen Mitgliedsbeitrage des Geschéaftsjahres zu erheben. Im Dezember 2018 wur-
de der Firmenbeitrag fur das Jahr 2019 dementsprechend von der Bayer AG beschlossen. Zu-
dem wurde Uber die Umsetzung der EU-Datenschutzgrundverordnung (DSGVO) und das BaFin-
Rundschreiben vom 2. Juli 2018 — Versicherungsaufsichtliche Anforderungen an die IT (VAIT)
— informiert. Dariiber hinaus erfolgte eine Information des Aufsichtsrats (iber mégliche Anderun-
gen auf dem Gebiet der betrieblichen Altersversorgung.

Der Jahresabschluss und der Lagebericht fur das abgelaufene Geschéftsjahr 2018 sind von der
KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft geprift und mit dem uneingeschrankten gesetzli-
chen Bestatigungsvermerk versehen worden. In der Aufsichtsratssitzung am 24. Mai 2019 wur-
de das Prifungsergebnis vom Abschlussprufer vorgetragen, daraufhin vom Aufsichtsrat disku-
tiert und zustimmend zur Kenntnis genommen. Der Aufsichtsrat billigt damit ohne Einwendungen
den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss und wertet dartiber hinaus als Ergebnis seiner
Uberwachung die Arbeit des Vorstandes fiir das Jahr 2018 als ordnungsgemas.

Leverkusen, 24. Mai 2019
Der Aufsichtsrat

Dr. Hartmut Klusik
Vorsitzender
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