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Im Folgenden ist die Positionierung zur Nachhaltigkeit fur die von der
Hamburger Pensionsverwaltung eG (HAPEV) betreuten Pensionseinrichtungen der
betrieblichen Altersversorgung dargestellt (im Weiteren als Einrichtungen abgekirzt).

Hamburger Pensionskasse von 1905 VVaG

Hamburger Pensionsriickdeckungskasse \/\/aG | Hamburger Pensionsfonds PFVaG

Phoenix Pensionskasse von 1925 VVaG | MER-Pensionskasse VVaG | Pensionskasse Schenker VVaG
Ruhegeldkasse der Bremer StraBenbahn V\/aG
Pensionskasse fur Angestellte der Continental Aktiengesellschaft \/\aG

Pensionskasse der Mitarbeiter der ehemaligen Frankona Riickversicherungs-AG \/VaG
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#01 | Hintergrund #04 | Risikobeurteilung
#02 | Uberblick #05 | Unternehmenskultur
#03 | Kapitalanlage #06 | Ausblick

UNSER HANDELN
AUF LANGFRISTIGE SICHERHEIT

INVESTITIONSPROZESS RISIKOMANAGEMENT
Die Beriicksichtigung von
Nachhaltigkeitsfaktoren in den
Einrichtungen ermoglicht die
Kontrolle spezifischer Risiken
und unterstiitzt die Kapitalanlage
dabei, langfristig stabile Ertrage
zu erzielen.

Die Beriicksichtigung von Nachhaltig-
keitsrisikofaktoren im Investment-
prozess erganzt die finanzielle

Risikoanalyse. Sie soll dazu beitragen,
wesentliche Nachhaltigkeitsrisiken
friihzeitig zu erkennen und in Anlage-
entscheidungen einzubeziehen.

Die Pensionseinrichtungen sind sich ihrer gesellschaftlichen Verantwortung bewusst.
Als Anleger mit langfristigem Planungshorizont ist es in ihrem Interesse, globale
Risiken wie den Klimawandel angemessen zu beriicksichtigen.

achhaltigkeit gewinnt nicht nur in
der Gesellschaft an Bedeutung.
Auch Investoren wie Pensionsein-
richtungen beschaftigen sich als
Finanzmarktteilnehmer mit Themen rund
um Umwelt, soziale und gesellschaftliche
Verantwortung sowie gute Unternehmens-
fUhrung. Durch die verpflichtende Beruck-
sichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken
im Risikomanagement hat sich die rein
finanzielle bzw. risiko-/ertragsorientierte
Betrachtungsweise von Anlagen um die
Nachhaltigkeitsdimension erweitert.

Das flhrt zu neuen Herausforderungen

und bietet neue Chancen. Als Einrichtung
der betrieblichen Altersversorgung ist
unser Handeln auf langfristige Sicherheit
ausgelegt, weshalb wir ausgewahlte Nach-
haltigkeitsaspekte primar unter Risiko- und
Stabilitatsgesichtspunkten in unsere Pro-
zesse einbeziehen. Die Einrichtungen pru-
fen ihre Prozesse regelmalig daraufhin,

ob finanzielle Nachhaltigkeitsrisiken und
relevante regulatorische Entwicklungen
angemessen berucksichtigt werden.
Dabei sollen die langfristigen Interessen
der Begunstigten, die wirtschaftliche Trag-
fahigkeit der Einrichtungen und die jeweils
festgelegten okologischen, sozialen und
unternehmensbezogenen Kriterien mit-
einander in Einklang gebracht werden.

Die Entwicklungen werden beobachtet und
in den daraus resultierenden finanziellen
Risiken und regulatorischen Anforderungen
in den festgelegten Investment- und Risiko-
managementprozessen berucksichtigt.
Dieses Positionspapier beschreibt die

auf den folgenden Seiten dargestellten
Malinahmen zur Berucksichtigung von
Nachhaltigkeitsrisiken in der Kapitalan-
lage und im Risikomanagement sowie
ausgewahlte betriebliche Umweltmal3-
nahmen aus dem Geschaftsbetrieb der
Hamburger Pensionsverwaltung eG.
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Unsere Kernverantwortung ist eine
stabile und sichere Altersversorgung.

In diesem Rahmen begrenzen wir
ausgewabhlte Risiken, indem wir

definierte Ausschlusskriterien auf

unsere Kapitalanlagen anwenden.

Thttps://treaties.un.org/Pages/ViewDetails.
aspx?src=TREATY&mtdsg_no=XXVII-
7-d&chapter=27&clang=_en

2https://www.bmz.de/de/agenda-2030

inanzielle Investitionen haben einen

Einfluss auf die Umwelt, das soziale

Miteinander und die Art und Weise,

wie Unternehmen gefihrt werden.
Entwicklungen wie der Klimawandel, Res-
sourcenverknappung und soziale Unausge-
wogenheit stellen nicht nur fur das gesell-
schaftliche Miteinander ein existenzielles
Risiko dar — auch die Wirtschaft verandert
sich dadurch.

Das Pariser Klimaabkommen' und die
Agenda 20307 fUr nachhaltige Entwicklung
der vereinten Nationen sehen die Verant-
wortung bei der gesamten Gesellschaft,
konkret auch bei Finanzinstitutionen.
Kapital soll in Richtungen gelenkt werden,
die globale Nachhaltigkeitsziele unter-
stltzen. Bei Investitionsprozessen werden
festgelegte finanzielle Nachhaltigkeits-
risiken bertcksichtigt. Solche Risiken
entstehen aus dem Voranschreiten des
Klimawandels, zunehmender Umwelt-
verschmutzung,steigender Ressourcen-
knappheit und sozialen Verwerfungen.

nternehmen, die sich auf die
neuen Gegebenheiten nicht ein-
stellen, werden es in Zukunft
schwerer haben, Investoren
von der Tragfahigkeit inres Geschafts-
modells zu Uberzeugen. Ebenfalls von
Bedeutung ist die Transparenz bezug-
lich der ergriffenen Malinahmen.

Dieses Positionspapier zeigt die Bemu-
hungen der Einrichtungen, die Anforde-
rungen an ein nachhaltiges Handeln mit
der Kernverantwortung zu verknUpfen: Die
Einrichtungen richten ihre Kapitalanlage
und ihr Risikomanagement darauf aus, die
zugesagten Leistungen langfristig erfUl-
len zu konnen. Dabei werden neben den
allgemeinen wirtschaftlichen und versi-
cherungstechnischen Risiken auch fest-
gelegte finanzielle Nachhaltigkeitsrisiken
berucksichtigt. Umfang und Methode der
Berucksichtigung unterscheiden sich nach
Anlageklasse und Einflussmoglichkeit.

I

DIE ZUGESAGTEN
LEISTUNGEN
LANGFRISTIG UND
RISIKOBEWUSST
FINANZIEREN.
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Der Nachhaltigkeitsgedanke wird als
Chance gesehen, erganzend zu Stabili-
tats- und Rentabilitatsanspriichen bei
den Investitionsentscheidungen.

Kapital sicher anlegen

it ihren Kompetenzen in der
Kapitalanlage stellen die Ein-
richtungen sicher, dass die
Beitrage der Begunstigten
mit strategischem Weitblick an den
komplexen Kapitalmarkten investiert
werden. Die okonomischen Anspriche
sind dabei klar: Ein langfristiges, risiko-
bewusstes und effizientes Anlagema-
nagement — auch in unsicheren Zeiten.
Langfristige risikoadjustiert attraktive Rendi-
ten fur die BegUnstigten zu erzielen, steht
seit jeher im Mittelpunkt des Handelns.

®https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/
publications/reports/2025/11/the-climate-action-
monitor-2025_aed0c4bb/1819¢631-en.pdf

usatzlich werden in festgelegten
Bereichen der Kapitalanlage
erganzend gesellschaftsbezogene
Nachhaltigkeitsaspekte bertck-
sichtigt.Dies unterstutzt die okonomische
und dauerhafte Ausrichtung von Anlage-
entscheidungen. Von einer stabilen
Wirtschaft profitieren die Begunstigten
genauso, wie der Rest der Gesellschaft.

Es werden gezielt solche Kapitalanlagen
vermieden, die unsere spezifisch defi-
nierten Ausschlusskriterien verletzen
oder aufgrund von ESG-Faktoren ein
unverhaltnismalig hohes finanzielles
Risikoprofil aufweisen. Bei Anlageent-
scheidungen werden neben Rendite-
und Risikokriterien auch verfugbare
Informationen zu finanziell wesentlichen
Nachhaltigkeitsrisiken bertcksichtigt.
Die entsprechenden Risikoeinschatzungen
werden regelmalig Uberpruft.

Nachhaltigkeitsrisiken managen

achhaltigkeitsrisiken konnen vor-
allem langfristig einen signifikan-
ten negativen Einfluss auf Unter-
nehmen und deren Vermogens-
situation sowie Bewertungen nehmen.
So verursachten klimabedingte Naturkata-
strophen alleine in 2024 hohe wirtschaft-
liche und gesellschaftliche Kosten mit
Schaden in Hohe von 328 Milliarden USD.2
Dabei sind es nicht nur umweltbezogene
Risiken, die Unternehmen und schlussend-
lich die gesamte Wirtschaft bedrohen. Auch
die Bereiche Soziales und Unternehmens-
fuhrung sind in dem Begriff Nachhaltig-
keitsrisiken enthalten. Allgemein spricht
man von ESG-Kriterien:

» Environmental (6kologisch),
» Social (soziales Miteinander) und

» Governance (gute Unternehmensfiihrung).

Ein angemessenes Risikomanagement
identifiziert wesentliche Nachhaltigkeits-
risiken, Uberwacht und steuert diese.

Die Einbeziehung dieser Nachhaltigkeits-
dimension dient der Risikoreduzierung.
Aber auch davon losgeloste MalRnahmen
helfen beim Management von Nachhaltig-
keitsrisiken. Dabei geht es nicht nur darum,
die Risiken der einzelnen Kapitalanlage
zu analysieren. Es geht ebenso darum

zu Uberprufen, welche Geschaftsfelder
der Einrichtungen von Nachhaltigkeits-
risiken betroffen sein konnten, um ggf.
Mallnahmen zu ergreifen.

DIE EINBEZIEHUNG
DER NACHHALTIG-
KEITSDIMENSION
DIENT DER RISIKO-
REDUZIERUNG.
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Die gute Sache

GANZ OHNE HILFE

m Synergien zu nutzen und um Als Social-Profit-Dienstleister ist es seit

die Verwaltungskosten niedrig jeher das Ziel der HAPEV, den betreuten VON QUOTEN IST

zu halten, haben die Einrichtun- Einrichtungen, deren Mitgliedsunter-

gen ihre operativen, nicht ent- nehmen und ihren Beschaftigten eine DIE BELEGSCHAFT
scheidungsrelevanten Tatigkeiten, an attraktive, kosteneffiziente sowie zugleich IM UNTERNEHMEN
die Pensionsverwaltung ausgelagert. sichere Altersvorsorge zu ermaoglichen. HAMBURGERPENSIONSVERWALTUNG

GESCHLECHTER-
GERECHT SEHR
AUSGEWOGEN.

Eine Gewinnorientierung von Seiten

der Genossenschaft existiert nicht. Sie
stellt ihre Expertise und Kompetenzen
somit vollstandig den Einrichtungen und
deren Begunstigen zur Verfugung.

ie HAPEV sieht eine stabile bAV

als wichtige Saule, um den Lebens-

standard im Alter halten zu konnen.

Innerhalb der Genossenschaft
wird ein soziales Miteinander gefordert
und gefordert. Wir leben eine moderne,
von Selbstorganisation gepragte Kultur
und achten im operativen Geschaftsbe-
trieb auf einen ressourcenschonenden
Umgang (z.B. durch digitale Prozesse,
OPNV-Zuschisse, Fahrradleasing und
LED-Beleuchtung).

MANNER

0.06.2026
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Die Einrichtungen implementieren
Nachhaltigkeitsrisikofaktoren im
Rahmen ihrer Anlagestrategie und
des laufenden Risikomanagements.

nternehmen, die schwerwiegende
Risiken aufweisen oder gegen
unsere festgelegten Ausschluss-
kriterien verstolien, werden zur
Absicherung der Pensionseinrichtungen
nicht im Portfolio bertcksichtigt. Diese

4Enthalt Erklarungen gemal Artikel 3 Absatz 1 der
Verordnung (EU) 2019/2088 iiber nachhaltigkeits-
bezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienst-
leistungssektor

Ausschlisse fir die Kapitalanlage (siehe
Infokasten) werden derzeit umgesetzt:

» Unternehmen, die direkt involviert
sind in die Herstellung von Streu-
bomben/-munition, Bio-/Chemie-
waffen sowie Landminen.

» Unternehmen, die mehr als 1% ihres
jahrlichen Umsatzes mit der Herstellung
von Nuklearwaffen erwirtschaften.

» Unternehmen mit schwerwiegenden
Verwicklungen in Kontroversen
bezuglich Kinderarbeit.

Diese Ausschlusskriterien sollen fur Direkt-
anlagen und fur extern verwaltete Spezial-
fondsmandate gelten, in denen die Einrich-
tungen die Investmentstrategie und deren
Anlagerestriktionen selbst bestimmen
konnen. Die jeweiligen Dienstleister der
Mandate erhalten die Vorgaben und die
Pensionsverwaltung als Dienstleister der
Einrichtungen Uberwacht deren Einhaltung.
Bei Investitionen, in denen kein direkter Ein-
fluss auf Anlagerestriktionen genommen

werden kann und die keine entsprechenden
Ausschlisse vorsehen, erfolgt seitens der
Einrichtungen eine Sensibilisierung der
Dienstleister. Weiterhin wird stetig gepruft,
inwiefern zusatzlich sinnvolle Ausschluss-
kriterien zur risikoadjustierten Ausgestal-
tung der Kapitalanlage beitragen konnen.

ur die Umsetzung der Ausschllsse
sowie fur weitere datengetriebene
Analysen und Auswertungen, haben
die Einrichtungen ESG-Daten des
Anbieters MSCI lizensiert. MSCl ist ein
international tatiger Anbieter von ESG-
Daten und Analysemodellen. Diese Daten
dienen als eine Informationsgrundlage
fur portfolio- und emittentenbezogene
Auswertungen. lhre Aussagekraft hangt
unter anderem von der Datenverfugbar-
keit, der angewandten Bewertungsme-
thode und gegebenenfalls verwendeten
Schatzungen ab. Durch die softwareba-
sierte Analyse des Bestands anhand des
externen MSCI ESG Ratings gewinnen
die Einrichtungen einen datenbasierten
Uberblick, um finanzielle Nachhaltigkeits-
risiken im Portfolio frihzeitig zu erkennen.

Es existieren unterschiedliche Methoden,
Ausschliisse umzusetzen. Die einfachste
Form sind ,,absolute Ausschliisse”: Sobald
ein Unternehmen in eine bestimmte Kontro-
verse (z.B. Bekanntwerden von Verwicklung
in Kinderarbeit) verwickelt ist oder Produkte
herstellt, welche der Investor nicht finan-
zieren mochte, wird das Anlageuniversum
um die entsprechenden Titel verringert.

Haufig werden die Ausschliisse aber noch
an weitere Bedingungen gekniipft, damit sie
im Sinne des Investors auch zielgerichtet
zum Einsatz kommen. Das kann z.B. die
Vorgabe sein, dass nur besonders schwer-
wiegende Verwicklungen ausgeschlossen
werden, damit nicht bereits Vermutungen
bzw. Geriichte zum Ausschluss fiihren. Oder
aber der Ausschluss greift erst, sobald ein
bestimmter Anteil vom Umsatz mit dem zu
exkludierenden Thema erwirtschaftet wird.

So wird verhindert, dass beispielsweise
bereits die Herstellung von Bauteilen, wel-
che auch fiir den Bau von Nuklearwaffen
genutzt werden konnen, aber nicht primar
fiir diesen Zweck entwickelt wurden, zu
ungewollten Ausschliissen fiihren.
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xterne Mandate werden vor der
Vergabe einer aufwandigen Due-
Diligence unterzogen. Die Evaluie-
rung von Nachhaltigkeitsrisiken
ist hierbei fester Bestandteil. In dieser
Due-Diligence wird unter anderem uber-
pruft, ob es in der Vergangenheit kriti-
sche ESG-Aktivitaten gab. Unterzeichner
der UNPRI (United Nations Principles for
Responsible Investment) sind bei der Aus-
wahl zu bevorzugen. Basierend auf dem
standardisierten UNPRI-Fragenkatalog
wurde eine eigene ESG-Managerabfrage
entwickelt und kontinuierlich erweitert.
Mit dieser bringen die Einrichtungen vor
Mandatsvergabe in Erfahrung, in wel-
chem Umfang die Manager Nachhaltig-
keitskriterien und -risiken berucksichtigten.

Eine grundlegende Komponente des
Managements von Nachhaltigkeitsrisiken
der Einrichtungen ist es, die Vorgaben an
die direkten und extern verwalteten Inves-
titionen zu Uberwachen.

Dazu gehort die regelmallige Auswer-
tung von ESG-spezifischen Reports.
Sollten Unklarheiten oder Bedenken

aus diesen Auswertungen entstehen,
wird eine unmittelbare Klarung herbei-
gefuhrt. Sollte sich nach dem direkten
Austausch die Annahme verharten, dass
ein grober Verstold gegen die Nachhaltig-
keitsanforderungen besteht und auch
zukunftig bestehen bleibt, werden weitere
Konsequenzen in Betracht gezogen.

DIE UBERWACHUNG
DER VORGABEN IST
EINE GRUNDLEGENDE
KOMPONENTE DES
NACHHALTIGKEITS-
RISKOMANAGEMENTS.

Eine Beendigung der Zusammenarbeit
und eine damit verbundene, vollstandige
Desinvestition ist fur die Einrichtungen,
auch aufgrund der damit verbundenen
Kosten und Risiken, immer die letzte
mogliche Konsequenz.

nsgesamt wird es als sinnvoll erachtet,
eine Veranderung uber eine gezielte
Ansprache mit der klaren Formulie-
rung der Erwartungshaltung seitens
der Einrichtungen herbeizufthren. Auch
die Direktanlagen werden auf Verande-
rungen der zugrundeliegenden Nach-
haltigkeitsrisiken Uberwacht. Dabei
verfolgen die Einrichtungen einen mog-
lichst datengetriebenen Ansatz, um die
Gefahr von Subjektivitat zu verringern.

ezielte Investitionen in Infra-
struktur, Energie und Rohstoffe
stehen bislang aus unter-
schiedlichen Grunden nicht
im Fokus der Kapitalanlageaktivitaten.
Neben politischen und regulatorischen
Risiken bestehen u.a. Fragen zu techno-
logischen Aspekten, deren Beurteilung
im Hinblick auf die Qualitatsanspruche
der Einrichtungen bis dato nicht umfas-
send vorgenommen werden kann.




nergieeffizienz ist ein bedeuten-
der Grundstein in der Evaluation
von potenziellen Immobilien-
investitionen. Bei Immobilieninves-
titionen werden neben wirtschaftlichen
und standortbezogenen Kriterien auch
der energetische und bauliche Zustand,
die langfristige Nutzbarkeit sowie die
kdnftige Marktgangigkeit bericksich-
tigt. Fur Bestandsimmobilien erfolgt bei

*U.a. Ke Wang, Yuxin Bai, Zhanfeng Dong,
Junming Zhu, Heterogeneous impact of
ESG Disclosure: A meta-analysis, Journal
of Cleaner Production, Volume 516, 2025

ANLAGE

erkennbarem Modernisierungsbedarf
eine Evaluierung bezuglich der Hand-
lungsalternativen. Portfoliobestande,
die Optimierungsbedarfe aufweisen,
konnen einer intensiveren Prifung unter-
liegen und bei Bedarf veraufbert werden.

Da sowohl Wohnraum als auch gewerb-
liche Immobilienflachen eine knappe
Ressource darstellen, wird Leerstand
bestmaoglich verhindert. Leerstehende
Gebaude, die primar aus Spekulations-
zwecken gehalten werden, werden bewusst
vermieden. Bei Verkauf durchlaufen Interes-
senten vor Vertragsabschluss eine strikte
Uberprifung, die eine missbrauchliche
Nutzung der Immobilie verhindern soll
(z.B. zur Vermeidung von Geldwasche).

ie empirischen Ergebnisse
deuten einen positiven Ein-
fluss der Berucksichtigung
von Nachhaltigkeitsaspekten
auf Kapitalanlagen an.® Daher wird
die Implementierung von Nachhaltig-
keitsrisikofaktoren in die Investment-
prozesse in der Gesamtbetrachtung
als Chance gesehen. Das Ziel, den
Begunstigten der Einrichtungen eine
sichere und rentable Altersvorsorge zu
bieten, steht dabei weiterhin im Fokus.

Eine bewusste Inkaufnahme von Ver-
lusten oder Minderrenditen, lediglich aus
Nachhaltigkeitsgrinden, widerspricht
in diesem Kontext den Leitsatzen der
verantwortungsvollen Kapitalanlage.
Die Einrichtungen analysieren in festge-
legten Teilen ihrer Investitionsprozesse
sowohl maogliche finanzielle Chancen
als auch finanzielle Risiken, die sich aus
Umwelt-, Sozial- und Governance-Ent-
wicklungen ergeben konnen. Die Ergeb-
nisse werden im Rahmen der jeweiligen
Anlageentscheidung und der laufenden
Risikouberwachung berdcksichtigt.

NACHHALTIGKEITS-
RISIKEN FRUHZEITIG
ERKENNEN UND IN
INVESTITIONS-
ENTSCHEIDUNGEN
EINBEZIEHEN.
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us diesem Grund prufen die Ein-
richtungen neue regulatorische
Anforderungen auch auf den
Mehrwert fUr die Begunstigten,
um im Rahmen des Gestaltungsspiel-
raums fur eine etwaige Umsetzung ein
ausgewogenes Verhaltnis zum Aufwand
zu gewabhrleisten. Vor diesem Hintergrund
wurden die mit der BerUcksichtigung
nachteiliger Auswirkungen von Investi-
tionsentscheidungen auf Nachhaltigkeits-
faktoren gem. Artikel 4 (1) a) der Offen-
legungsverordnung einhergehenden
Berichtspflichten den Verwaltungsauf-
wand der Einrichtungen deutlich erhohen.

®Erklarung gemal Artikel 4 Absatz 1b der
Verordnung (EU) 2019/2088 iber nach-
haltigkeitsbezogene Offenlegungspflich-
ten im Finanzdienstleistungssektor

ANLAGE

Die Einrichtungen mussten fur die
Umsetzung der Berichtspflichten spe-
zielle Datensatze mit entsprechenden
Gebuhren lizenzieren. Fur Verarbeitung
der Daten und Erstellung der Berichte
wurden zusatzliche Arbeitskapazitaten
benotigt und entsprechende Personal-
aufwande entstehen. Zudem ware ein
erhohter Aufwand fur die Sicherstel-
lung der Datenqualitat und Relevanz
sowie insbesondere auch durch interne
und externe Prufungen zu erwarten.

All diese zusatzlich anfallenden Kosten
erhohen den Verwaltungsaufwand
der Einrichtungen und wurden auch
zu einer Schmalerung der zu erwar-
tenden Rendite fur die Begunstigen
der Pensionseinrichtungen fuhren.

ie Pensionsverwaltung und die
Einrichtungen sind daher der
Meinung, dass sie ihren sozialen
Zweck — eine attraktive und
effiziente, aber zugleich moglichst kos-
tengunstige betriebliche Altersvorsorge
sicherzustellen — durch eine Nichtberdck-
sichtigung der nachteiligen Auswirkungen
von Investitionsentscheidungen auf Nach-
haltigkeitsfaktoren bis auf Weiteres am
besten erfullen.® Eine konkrete Umstellung
auf die Berucksichtigung der wichtigsten
nachteiligen Auswirkungen ist derzeit nicht
beschlossen. Die Nichtbertcksichtigung
des damit verbundenen PAI-Ansatzes
(Principal Adverse Impacts) steht nicht
im Widerspruch zu den Bemuhungen
der Einrichtungen im Bereich der BerUck-
sichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken.

Die Pensionsverwaltung als Dienstleister
der Einrichtungen Uberpruft regelmaliig alle
Prozesse und Strukturen. Daher wird regel-
maRig (mindestens jahrlich) eine Uberpri-
fung dieses Standpunktes vorgenommen
und mit den Einrichtungen abgestimmt.

DIE PENSIONS-
VERWALTUNG ALS
DIENSTLEISTER

DER EINRICHTUNGEN
UBERPRUFT REGEL-
MASSIG ALLE
PROZESSE UND
STRUKTUREN.
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Die Identifikation, Bewertung und
Uberwachung finanzieller Nach-
haltigkeitsrisiken ist Bestandteil
der festgelegten Investment- und
Risikomanagementprozesse.

s liegt in der Natur von Nach-
haltigkeitsrisiken, dass sich diese
mittel- oder langfristig auswirken
konnen. Der Anlagehorizont der
Einrichtungen ist mit zum GroRteil mehr
als 30 Jahren aulerst lang. Es ist daher
im Interesse der Einrichtungen, ihre Ver-
maogenswerte auf Nachhaltigkeitsrisiken
zu prufen — im Rahmen der Due-Diligence
neuer Investments als auch bei der lau-
fenden Uberwachung der Kapitalanlage.

Die Betrachtung von Nachhaltigkeits-
risiken ist Teil jeder Risikoanalyse zu

neuen Investments. Diese sollen den Ent-
scheidungstragern maogliche Risiken aus
dem Investment hinreichend transparent
machen, damit diese beurteilt werden
konnen. Bei der Analyse fokussieren sich
die Einrichtungen auf aus Nachhaltigkeits-

risiken resultierende Reputations- oder
Verlustrisiken. Die Inhalte der Analyse
richten sich dabei nach den jeweiligen
Investments. Bei der Auslagerung an spe-
zialisierte Manager wird eine eingehende
Prufung der Investment- und Risikopro-

zesse vorgenommen. Aus dieser muss klar

hervorgehen, dass Nachhaltigkeitsrisiken
in Anlageentscheidungen einbezogen
werden. Um dies zu verstehen, werden
auch historische Fallbeispiele hinterfragt.

nlagen in illiquide Assets, insbe-
sondere Immobilien, erfordern
die Betrachtung objektbezogener
Risiken. Dazu kann z.B. die Uber-
prufung der Bodenbelastung oder die
Berlcksichtigung von Mieterinteressen
gehoren. Dies erfolgt ggf. durch die Ein-
beziehung von externem Fachwissen
oder Vor-Ort-Besichtigungen der Objekte.

ine grundlegende Komponente
des Risikomanagements von aus
Nachhaltigkeitsrisikofaktoren
hervorgehenden Risiken ist es,
die direkten und extern verwalteten Anla-
gen auch in der Investitionsphase zu
Uberwachen. Dazu gehort die regelma-
Bige Auswertung von ESG-spezifischen
Berichten. Fur die Direktanlage werden
Daten des Dienstleisters MSCI verwendet.
ESG-kritische Anlagen im Direktbestand
werden analog zum Kreditprozess einer
besonderen Uberwachung unterzogen.

Die Auswertungen sind Teil der eigenen
Risikobeurteilung gem. §234d Versiche-
rungsaufsichtsgesetz. Diese geht an die
Vorstande der jeweiligen Einrichtung, an
die jeweiligen Aufsichtsrate sowie an die
BaFin, um fur die notwendige Transparenz
bzgl. Nachhaltigkeitsrisiken zu sorgen. Eine
Risikobeurteilung ist kein statisches Kons-
trukt. Im Sinne kontinuerlicher Verbesse-
rungen werden Entwicklungen im Bereich
Methodik, Modelle und externen Daten-
quellen/Dienstleistern laufend gepruft.

NACHHALTIG-
KEITSRISIKEN
ANLAGE-
ENTSCHEIDUNGEN
MIT EINBEZOGEN



Verantwortungsbewusstes Handeln
beginnt im eigenen Geschiftsbetrieb.

n der taglichen Arbeit orientiert sich
die Pensionsverwaltung an folgen-
dem Leitspruch: ,Wir fiir andere”.

Als Social-Profit-Dienstleister und ein-
getragene Genossenschaft besteht kein
eigenes Gewinninteresse. Oberste Priori-
tat ist es, die Mitglieder der Einrichtungen
zu unterstltzen sowie eine attraktive und
faire Altersvorsorge zu erwirtschaften.

Die genossenschaftliche Idee zieht sich
wie ein roter Faden durch die internen
Prozesse und Arbeitsweisen. Im
Geschaftsbetrieb der HAPEV wurden
einzelne MalRnahmen zur Verringerung
von Ressourcenverbrauch und verkehrs-
bedingten Emissionen umgesetzt. Die
Nutzung des offentlichen Personen-
nahverkehrs wird gefordert, u.a. durch
vergunstigte Ticketabonnements fur

die Beschaftigten. Aullerdem besteht

7Erklarung gemal Artikel 5 Absatz 1 der Verordnung
(EU) 2019/2088 uiber nachhaltigkeitsbezogene Offen-
legungspflichten im Finanzdienstleistungssektor

die Moglichkeit des bezuschussten
Fahrradleasings. In vielen Geschafts-
bereichen wurde der Papierverbrauch

durch digitalisierte Prozesse reduziert.

Die modernen Raumlichkeiten in der
Hamburger HafenCity sind energiebewusst
gestaltet: Das Gebaude verfugt Uber eine
Betonkernkuhlung und LED-Beleuchtung.

ittlerweile wird in vielen Teams
auf eine hierarchische Unter-
nehmensfihrung verzichtet.
Die Arbeit richtet sich nach dem
Grundsatz der Selbstorganisation aus.
Die Beschaftigten konnen eigenstandig
Entscheidungen treffen und sich somit
im Rahmen eingeraumter Kompetenzen
in ihrer Arbeit selbst verwirklichen.
Jeder dbernimmt Verantwortung — fur
sich selbst, fur das Team und die Pen-
sionseinrichtungen. Zudem schafft ein
modernes Rahmenwerk die Moglichkeit
zum mobilen Arbeiten. Dies erhoht die
Flexibilitat der Mitarbeiter, Berufliches
und Privates in einen angemessenen Ein-
klang zu bringen, und kann abhangig vom

Arbeitsweg Pendelfahrten reduzieren. Eine
Nettoemissionsberechnung liegt derzeit
nicht vor. Selbstverstandlich erhalten die
Beschaftigten eine exzellente betriebliche
Altersvorsorge. Eine intensive und struk-
turierte Einarbeitung sowie umfangreiche
Weiterbildungangebote sind der Kern
exzellenter und effizienter Arbeitsweisen.

m in der Unternehmensfuh-

rung kurzfristige Anreize zu

verhindern, wird die Vergutung,

der mit dem Eingehen und der
Uberwachung von Kapitalmarktrisiken
beauftragten Teams, grundsatzlich un-
abhangig von der kurzfristigen Entwick-
lung der eingegangenen Investments
gestaltet.

Gleiches gilt fur die Vergutung auf Vor-
standsebene. Die Vergutungspolitik der
Einrichtungen und der Pensionsverwal-
tung setzt damit keine Anreize zur Einge-
hung ubermaliiger Risiken, einschliellich
Nachhaltigkeitsrisiken.”

Insgesamt zeichnet sich die Hamburger
Pensionsverwaltung durch eine schlanke
Organisationsform aus und schafft

es seit jeher, ihre Kostenquote weit unter
dem Marktdurchschnitt zu halten. Davon
profitieren hauptsachlich die Mitglieder
und Begunstigten der verwalteten Ein-
richtungen. Im Rahmen der betrieblichen
Altersvorsorge wird eine enge Zusam-
menarbeit mit den Betriebsraten der
Mitgliedsunternehmen und auch der
Kontakt zu Gewerkschaften gepflegt.

DIE PENSIONSVERWALTUNG VERFOLGT
ALS SOCIAL-PROFIT-DIENSTLEISTER
UND EINGETRAGENE GENOSSENSCHAFT
KEIN EIGENES GEWINNINTERESSE.
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Nachhaltigkeit erfordert Anpassbarkeit.

ach den bedeutenden regula-
torischen Neuerungen der
vergangenen Jahre, insbeson-
dere durch die Einfuhrung der
Offenlegungsverordnung (SFDR) und
die Umsetzung des EU Green Deals der
EU, hat sich der Finanzsektor zuneh-
mend auf die Erfullung der regulato-
rischen Anforderungen fokussiert.

Institutionelle Investoren mussten sich
intensiv mit den neuen Standards und
der Dokumentation von Nachhaltigkeits-
strategien auseinandersetzen, um die
Anforderungen der SFDR zu erflllen.

eit dem Jahr 2025, bedingt durch
insbesondere politische und
gesellschaftliche Veranderungen,
zeichnet sich jedoch ein Paradig-
menwechsel ab. Speziell in der EU wurden
einige der ursprunglich ambitionierten Ver-
ordnungen der letzten Jahre durch neue
Anpassungen entscharft. Die Europaische
Kommission hat auf die Kritik von Unter-
nehmen und Finanzmarktakteuren reagiert,
die sich mit den Anforderungen der SFDR
und der Taxonomie Uberbordend fuhlten.

Unbestritten bleibt, dass ESG-Faktoren
als Bestandteil einer langfristigen Investi-
tionsstrategie global weiterhin eine Rolle
spielen werden.

s ist daher wichtig, die angespro-

chenen Entwicklungen genau im

Blick zu behalten und den Einbezug

von Nachhaltigkeit in die Inves-
titionsentscheidungsprozesse nicht als
statisches Konstrukt zu betrachten. Die
Einrichtungen implementieren die oben
beschriebenen Punkte aus Verantwortung
gegenuber ihren Mitgliedern sowie der
Gesellschaft und setzen die gesetzlichen
Anderungen um. Damit stellen sie sicher,
dass finanzielle Auswirkungen durch Nach-
haltigkeitsrisiken im Kapitalanlageprozess
und Risikomanagement berucksichtigt
und auch Chancen erkannt werden.

Das zugrundeliegende Vorgehen soll
dabei auch Raum fur Flexibilitat eroffnen,
um dieser Dynamik gerecht zu werden.
Nachhaltigkeit ist ein Prozess und erfordert
Agilitat und Anpassbarkeit — sowohl

fur Investitionsentscheidungen der
Einrichtungen als auch fur die Pensions-
verwaltung als Social-Profit-Dienstleister.

ES IST DAHER
WICHTIG, DIE
ANGESPROCHENEN
ENTWICKLUNGEN
GENAU IM BLICK
ZU BEHALTEN.
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Aus Griinden der leichteren Lesbarkeit
bezeichnen wir Personengruppen in
einer neutralen Form. Diese Bezeich-
nungen werden einzig zur Verein-
fachung der Schreibweise gewahlt
und sind kein Ausdruck einer Diskri-
minierung auf Grund des Geschlechts
oder der sexuellen Identitat.

lese Ausarbeitung wurde mit

grolRer Sorgfalt, jedoch aus-

schliel3lich zur allgemeinen

Information und als Grundlage
fur weitergehende Erlauterungen erstellt.
Daher enthalt die Ausarbeitung keinerlei
verbindliche Zusagen und Leistungs-
versprechen; eine Haftung gegenuber
dem Adressaten dieser Ausarbeitung
oder Dritten wird nicht begrindet.

Diese Ausarbeitung ist das geistige
Eigentum der Hamburger Pensions-
verwaltung eG; die Weitergabe an Dritte,
ob als Original oder als Kopie, in elektro-

nischer Form oder durch eine inhaltsahn-

liche Darstellung bedarf der Zustimmung
der Hamburger Pensionsverwaltung eG.
Dieses Dokument stellt keine Werbung
und keine Klassifizierung nach Art. 8 und
9 der Verordnung (EU) 2019/2088 dar.

Hamburger Pensionsverwaltung eG (HAPEV // Pensionsverwaltung)
Brooktorkai 20 // D-20457 Hamburg
www.hapev.de

Eingetragen beim Amtsgericht Hamburg unter der Genossenschaftsregisternummer 980
Zustandiger Prufungsverband nach § 54 GenG ist der Genossenschaftsverband Verband der
Regionen eV. mit Sitz in Frankfurt am Main, erreichbar unter genossenschaftsverband.de.
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Versionshistorie:

Version Erlauterung

» Anpassung von Formulierungen aufgrund beschlossener regulatorischer Vorgaben
06/2024 » Redaktionelle Uberarbeitungen

12/2025 » Aktualisierung ergénzender Daten und Studien im Dokument
» Redaktionelle Uberarbeitungen

» Aufnahme der Ruhegeldkasse der Bremer Strallenbahn VVaG
09/2026 » Prazisierung umwelt- und nachhaltigkeitsbezogener Aussagen
» Redaktionelle Uberarbeitungen & turnusmaRige Uberpriifung der Positionen

Das Positionspapier wurde turnusgemal Uberprift und aktualisiert. Es wurden dabei redak-
tionelle Uberarbeitungen sowie Aktualisierungen hinsichtlich der verwendeten Daten und
Studien im Dokument vorgenommen.

(Information gemal Artikel 12 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/2088 lber
nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor)
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