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1. Kennzahlen 2025

2024
Bilanzsumme 2.166 Mio. Euro
Kapitalanlagen 2.152 Mio. Euro
Ertrage aus Kapitalanlagen 75,29 Mio. Euro
Vereinnahmte
Mitgliedsbeitrage 72,63 Mio. Euro
Versorgungsleistungen 49,90 Mio. Euro
Mitgliederbestand 8.089
Gesamtzahl der Versorgungs-
empfanger 2.507
Brutto-Durchschnittsrendite der
Kapitalanlagen 3,45 %
Verwaltungskostensatz 2,34 %

2025

2.246 Mio. Euro

2.232 Mio. Euro

85,00 Mio. Euro

74,62 Mio. Euro

53,87 Mio. Euro

8.218

2.605

3,79 %

2,11 %



2. Einfihrung

Das Versorgungswerk blickt insgesamt auf ein positives Geschéftsjahr 2025 zurtck, in dem
sich die Mehrzahl der Kapitalanlagen erfreulich entwickelte. Wie bereits in den Vorjahren
wurde das Kapitalmarktumfeld maf3geblich durch die Geldpolitik der Zentralbanken, staatliche
fiskalpolitische Entscheidungen sowie durch anhaltende geopolitische Spannungen gepragt

In den ersten Monaten des Jahres 2025 setzte sich die positive Grundstimmung an den Markten
— trotz teils erhohter Volatilitat — fort. Die im Vorjahr eingeleiteten Zinssenkungen der grof3en
Notenbanken sowie die Erwartung weiterer Lockerungen sorgten fir anhaltende Zuversicht un-
ter den Marktteilnehmern. Die Unternehmen berichteten von tberwiegend stabilen Ergebnis-
sen, wenngleich das Gewinnwachstum im Vergleich zum Vorjahr insgesamt moderater ausfiel.
Getragen von Technologie-, Infrastruktur- und Qualitdtswerten mit stabilen Cashflows, entwi-
ckelten sich die Aktienmarkte trotz des Schocks der im April 2025 angekiindigten Zolle der
Vereinigten Staaten von Amerika im ersten im Jahr recht freundlich. Diese positive Entwick-
lung wurde im Wesentlichen von den Gewinnsteigerungen von Unternehmen in den Bereichen
Digitalisierung und Kunstliche Intelligenz getragen. Belastend wirkten dagegen geopolitische
Konflikte, Unsicherheiten im Welthandel sowie fiskalpolitische Debatten in mehreren Indust-
rienationen. Auch die verhaltene Konjunktur in Teilen Europas fuhrte zeitweise zu einer gewis-
sen Marktzuriickhaltung. In den letzten Monaten des Jahres stabilisierte sich das Umfeld, ge-
stutzt durch weitere Zinssenkungen und ricklaufige Inflationsraten verzeichneten nahezu alle
grof3en Indizes zum Jahresende neue Allzeithochs.

Das globale Wirtschaftswachstum wies im Jahr 2025 weiterhin deutliche regionale Disparitaten
auf, entsprach aber mit einem Zuwachs von etwa 2,7 % bis 2,8 % insgesamt den Prognosen. In
den USA verlangsamte sich die Dynamik auf rund 2,0 %; die Wirtschaft erwies sich jedoch
dank eines stabilen Arbeitsmarktes, eines robusten privaten Konsums und der hohen Investiti-
onen in die Kl-Infrastruktur als widerstandsfahig. In Europa setzte sich die verhaltene Entwick-
lung fort. Das Wachstum lag bei prognostizierten 1,3 % bis 1,5 %, gebremst durch strukturelle
Herausforderungen im AufRenhandel sowie eine anhaltend schwache Investitionstatigkeit.
Deutschland blieb dabei mit einem prognostizierten Plus von lediglich 0,2 % bis 0,3 % deutlich
hinter dem Durchschnitt zurtick, was vor allem auf politische Unsicherheiten und Handelsrisi-
ken zurtckzufihren war. Das Wachstum in Asien verlief weiterhin sehr erfreulich, wenngleich
das Bild heterogen blieb. Die Volksrepublik China lag mit rund 4,5 % unter ihrem langfristigen
Trend, wahrend Indien mit Wachstumsraten von tber 6 % erneut zu den dynamischsten Volks-
wirtschaften weltweit zahlte. Diesem Trend folgend erlebten die Schwellenlander insgesamt
ein weiteres starkes Jahr. Mit einem Anteil von mittlerweile Giber 50 % am weltweiten Wachs-
tum sind diese Nationen zu einem entscheidenden Faktor fur die Weltwirtschaft avanciert.

Die Geldpolitik blieb auch 2025 ein zentraler Einflussfaktor. Sowohl die US-Notenbank (Fed)
als auch die Européische Zentralbank (EZB) setzten ihren, im Vorjahr begonnenen, Zinssen-
kungszyklus fort. Die Fed senkte den Leitzins schrittweise auf eine Spanne von 3,5 % bis
3,75 %, wahrend die EZB den Schlusselsatz auf 2,0 % reduzierte. Das entspanntere Zinsumfeld
verbesserte die Finanzierungsbedingungen spirbar und stitzte insbesondere zinssensitive An-
lageklassen.

Im Segment der Staats- und Unternehmensanleihen war das Jahr 2025 von erheblichen Diver-
genzen gepragt. Die Renditen mittel- bis langfristiger Staatsanleihen stiegen im Jahresverlauf
moderat an — ein Trend, dem auch die Zinssenkungen der EZB nicht entgegenwirken konnten.
Insbesondere die hdhere Schuldenquote der Bundesrepublik Deutschland belastete das
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europaische Staatsanleihesegment insgesamt. Die Rendite zehnjahriger Bundesanleihen lag
zum Jahresende bei rund 2,85 % (Vorjahr: 2,40 %), was zu entsprechenden Kursverlusten
fuhrte. Zehnjahrige US-Staatsanleihen rentierten zum Jahresende bei etwa 4,16 % und verharr-
ten damit auf einem zum Vorjahr vergleichbaren Niveau. Das Marktumfeld zeigte sich zudem
Uber das Gesamtjahr sehr volatil. Wahrend bei Unternehmensanleihen zwischenzeitlich Kurs-
gewinne realisiert werden konnten, fihrten steigende Renditen insbesondere im zweiten Halb-
jahr zu temporaren Belastungen bei langlaufenden Anleihen. Zu den besten Anleihen mit der
besten Wertentwicklung zéhlten im abgelaufenen Jahr Unternehmensanleihen mittlerer bis
schwacherer Bonitat sowie europaische Bankanleihen. Zum Jahresende notierten die Risiko-
aufschlage (Spreads) fur Bankanleihen teilweise unter denen von Staatsanleihen oder besicher-
ten Offentlichen Anleihen. Der weltweit fihrende Anleihe-Index aus internationalen Staats- und
Unternehmensanleihen verzeichnete im Jahresverlauf einen Anstieg von 8,17 % in US-Doller,
jedoch mussten européische Anleger erhebliche Wahrungsverluste hinnehmen. In Euro resul-
tierte daraus eine Performance von lediglich 2,68 %, womit das Ergebnis hinter den Durch-
schnittskupons zurtickblieb.

Am Primarmarkt blieben Unternehmensanleihen hochgradig gefragt; das globale Emissions-
volumen stieg auf rund 10 Billionen US-Dollar (Vorjahr: 9,1 Bio. USD). Auch hier dominierten
US-amerikanische GrolRkonzerne, wobei Meta Platforms mit einem Volumen von 30 Milliar-
den US-Dollar die gré3te Neuemission platzierte. Auch in Europa wurden bereits im Mai und
Juni Rekordvolumina verzeichnet, wobei die Europaische Kommission die Rangliste der Emit-
tenten anfihrte. Der Markt flr nachhaltige Anleihen entwickelte sich auch 2025 dynamisch
weiter. Getragen vom Finanzierungsbedarf fur Klima- und Transformationsprojekte blieb das
Emissionsvolumen auf hohem Niveau. Europa nahm hierbei, mit Deutschland als einem der
fuhrenden Emittenten, erneut eine Vorreiterrolle ein, wobei der 6ffentliche Sektor wichtigster
Treiber blieb. Wéahrend die Emissionen in den USA aufgrund politischer Unsicherheiten und
einer kritischeren Haltung gegeniiber ESG-Kriterien leicht ricklaufig waren, verzeichnete der
asiatisch-pazifische Raum deutliches Wachstum — unter anderem durch die weltweit gréf3te
digitale griine Anleihe der Regierung von Hongkong.

Die internationalen Aktienmarkte verzeichneten im Jahr 2025 insgesamt eine sehr positive Ent-
wicklung. Der deutsche Leitindex DAX schloss das Jahr bei rund 24.490 Punkten, was einem
Jahresplus von 22,30 % entspricht. Parallel dazu beendete der EURO STOXX 50 das Jahr
bei 5.791 Punkten (+21,5 %). Getragen wurde diese Dynamik insbesondere von Technologie-,
Industrie- und Finanzwerten. Dabei spiegelt der DAX weniger die verhaltene deutsche Binnen-
konjunktur, als vielmehr die globale Aufstellung und Ertragsstarke der dort gelisteten Unter-
nehmen, wider. Im Vergleich zu US-Indizes wie dem S&P 500 blieb der DAX attraktiv bewer-
tet. Wahrend das Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV) des S&P 500 bei etwa 27 lag, war der DAX
mit einem KGV von rund 18,6 deutlich glnstiger bewertet, was verstarkt internationales Anle-
gerkapital anzog.

In den USA zeigte sich ebenfalls ein ausgesprochen freundliches Marktumfeld. Der
Dow Jones erzielte einen Jahreszuwachs von 16,06 %, der S&P 500 legte um 18,98 % zu und
der technologieorientierte NASDAQ gewann 22,25 % jeweils in lokaler Wahrung hinzu. Ge-
stutzt wurde diese Entwicklung durch die Zinssenkungsschritte der US-Notenbank (Fed) sowie
den anhaltenden Boom im Bereich der Kunstlichen Intelligenz (KI). Hier profitierten insbeson-
dere Anbieter von Kl-Hardware-Infrastruktur. Insgesamt waren die Sektoren Technologie und
Kommunikationsdienste fur fast 60 % der gesamten Marktgewinne in den USA verantwortlich.
Nvidia behauptete dabei seine Spitzenposition als wertvollstes Unternehmen weltweit.



Von diesem globalen Trend profitierten auch die asiatischen Markte und Schwellenlander er-
heblich. Der japanische Markt schloss mit einem Plus von 30,56 % ab, wahrend der koreanische
Markt eine aul3ergewohnliche Wertsteigerung von 72,60 % in lokaler Wéahrung verzeichnete.
Auch in China legten die Kurse im Schnitt um 30 % zu, gestutzt durch ein sehr robustes Um-
satz- und Gewinnwachstum der Unternehmen.

Der Immobilienmarkt zeigte im Jahr 2025 eine uneinheitliche Entwicklung. Im Bereich der
deutschen und europaischen Wohnimmobilien zeichnete sich eine Bodenbildung ab. Nach der
Phase fallender Preise in den Vorjahren sorgte die Kombination aus einem verbesserten Finan-
zierungsumfeld und dem erheblichen Wohnraummangel fir eine Stabilisierung mit teils deut-
liche Preissteigerungen in den Ballungsrdumen. Da die Baukosten hoch blieben und Genehmi-
gungsverfahren weiterhin schleppend verliefen, blieb die Neubautatigkeit hinter dem Bedarf
zurtick, dieses knappe Angebot wirkte als zusatzlicher Preistreiber. Im Segment der Buro- und
Gewerbeimmobilien stieg die Leerstandsquote in den Top-Standorten hingegen weiter an.
Wahrend hochwertige Premiumflachen in zentralen Lagen Spitzenmieten erzielten, standen al-
tere Bestandsobjekte in Randlagen weiterhin unter erheblichem Druck. Zudem reduzierten viele
GroBunternehmen ihre Biroflachen im Zuge etablierter flexibler Arbeitsmodelle weiter. Inter-
national kdmpfte der US-Immobilienmarkt weiterhin mit strukturellen Herausforderungen. Die
Leerstande bei Buro- und Gewerbeflachen stiegen auf etwa 19 %, der Bereich der Wohnimmo-
bilien ist dagegen weiterhin stabil. In Asien zeigte sich eine deutliche Divergenz. Wahrend der
japanische Markt bei Leerstdnden nahe null Prozent Mietsteigerungen realisierte, litt der chine-
sische Markt unter Uberkapazitaten und schwacher Nachfrage. Insgesamt nahm die globale
Transaktionsaktivitat nach Durchschreiten des Tiefpunkts wieder zu, wobei hohe Wahrungs-
schwankungen — insbesondere die Abwertung des US-Dollars — das Gesamtergebnis internati-
onaler Immobilienportfolios erheblich belasteten.

Infrastrukturinvestitionen erwiesen sich 2025 erneut als stabilisierender Faktor. Das weltweite
Transaktionsvolumen erreichte neue Hochststdnde, wobei digitale Infrastruktur und erneuer-
bare Energien dominierten. Infolge des KI-Booms explodierte die Nachfrage nach Rechenzen-
tren, die sich als eigenstandige Assetklasse fur institutionelle Anleger etablierten. Weltweit
wurden tber 300 Mrd. USD fur Infrastrukturfonds eingeworben, da Investoren verstarkt Schutz
vor Inflation und stabile Cashflows suchten. In Europa trieben insbesondere der Ausbau von
Offshore-Windparks, Solarkapazitaten und Batteriespeichern das Wachstum voran, um die
energetische Unabhéangigkeit und Netzstabilitat zu sichern.

Die Private Markets durchlief 2025 eine Phase der Rekalibrierung. Wahrend Private Equity
(PE) durch eine Belebung des Exit-Marktes langsam aus der Stagnation fand, festigte Private
Debt (PD) seinen Status als ernstzunehmende Alternative zum klassischen Bankkredit. Das
weltweit verwaltete Vermogen im Bereich Private Debt naherte sich der Marke von 2 Billionen
USD. Trotz des h6éheren Zinsniveaus blieben die Ausfallraten dank enger Kontrollrechte in den
Vertragen moderat. Im Bereich Private Equity stieg die Aktivitat weltweit wieder leicht an,
gestutzt durch stabilisierte Zinsen und hohe Liquiditatsreserven (Dry Powder). Thematisch do-
minierten Investments in Kl-Infrastruktur, Health- und Climate-Tech. Zum Jahresende war aber
Uber alle Privat Markets einen erneute Zunahme der Skepsis der Anleger zu verzeichnen. Hier-
bei wurden insbesondere die Auswirkungen von Kl auf einzelne Geschaftsmodelle und die
Rentabilitdt der enormen Kil-Investitionen hinterfragt. Im Bereich von Privat Dept wurden zu-
dem die Intransparenz der Anlageklasse und das erhebliche Volumenwachstum sowie die ver-
starkte Einfuhrung von Produkten fir Privatanleger kritisch gesehen.



Die positive Entwicklung der Kapitalmérkte spiegelte sich aufgrund der langfristigen Anlage-
strategie, des Einsatzes von Sicherungsinstrumenten sowie bilanzieller Bewertungsansatze
nicht in vollem Umfang unmittelbar ergebniswirksam in der Kapitalanlage wider. Die langfris-
tige Ertragslage des Versorgungswerkes ist nach wie vor befriedigend, wobei die kurzfristigen
Herausforderungen und Risiken flr die Kapitalanlage in den nachsten Jahren weiter hoch blei-
ben werden. Aufgrund der international breit diversifizierten Anlagepolitik ist es dem Versor-
gungswerk auch im Geschaftsjahr 2025 gelungen, eine positive Rendite zu erzielen. Die Kapi-
talanlagen wurden bereits in den letzten Jahren an die gegebenen Risiken angepasst und konn-
ten im abgelaufenen Geschaftsjahr von Kursgewinnen bei Aktien- und Unternehmensanleihen,
sowie von stabilen Ertragen bei Infrastrukturanlagen und aus dem Direktanlageportfolio profi-
tieren. Negativ wirkten sich aber im abgelaufenen Geschaftsjahr trotz Wahrungsabsicherungen
die Abwertung des US-Dollar zum Euro auf die Kapitalanalgen des Versorgungswerkes aus.

Die Bruttorendite aus den Kapitalanlagen betrug 3,79 % nach 3,45 % im Vorjahr. Die Nettor-
endite lag aufgrund von Zu- und Abschreibungen im Geschaftsjahr bei 2,91 % nach 2,54 % im
Vorjahr. Die Treiber des Ergebnisses waren laufende Zinsertrage aus der Direktanlage und
Ausschuttungen bei den Investmentfonds. Die liquiden Anlagen, die im Masterfonds gebtindelt
sind, entwickelten sich sehr positiv. Die breite internationale Ausrichtung der Kapitalanlage
konnte hierbei einen wesentlichen Beitrag leisten. Abschreibungen waren vor allem im Bereich
der Immobilien zu verzeichnen. Die Abschreibungen verteilen sich hierbei auf eine grof3ere
Anzahl von Fonds und sind in wesentlichen Teilen auf die Veranderungen des Marktumfeld
und den Zinsanstieg sowie Wahrungsanderungen zuriickzufiihren. Durch die weiterhin beste-
henden wirtschaftlichen Risiken und das hohe Bewertungsniveau einzelner Assetklassen kann
fur die kurzfristige Geschaftsentwicklung weiterhin nur ein verhalten positiver Ausblick gege-
ben werden. Aufgrund der gebildeten Ricklagen kann das Versorgungswerk diese Risiken aber
gut auffangen. Auch in der Zukunft kbnnen aus den gebildeten Reserven schwachere Ergeb-
nisse ausgeglichen werden. Das Versorgungswerk geht trotz seiner weiterhin vorsichtigen An-
lagepolitik mittelfristig von einer weiteren Verbesserung des Geschaftsergebnis und der nach-
haltigen Erreichung des Rechnungszinses aus.

Das Versorgungswerk hat alle Kapitalanlagen auf die beizulegenden Marktwerte zum Bilanz-
stichtag im vollen Umfang abgeschrieben, so dass keine stillen Lasten bestehen. Auf Bilanzie-
rungshilfen im Sinne des 8§ 341b HGB i.V.m. § 253 HGB, zur Vermeidung von Abschreibun-
gen, wurde auch im Jahr 2025 verzichtet.

Im Geschaftsjahr 2025 stiegen die Mitgliedsbeitrage um 2,7 % (Vorjahr: 6,5 %). Die Anzahl
der Mitglieder stieg um 1,5 %. Die Gesamtzahl der Versorgungsempfanger stieg zum Stichtag
31.12.2025 um rund 4,6 % auf 2.527 Personen. Insgesamt wurden im Berichtszeitraum sat-
zungsgemalie Leistungen an 2.605 Personen erbracht. Die Aufwendungen fur die Leistungs-
empfanger betrugen rund 53,87 Mio. Euro, nach 49,90 Mio. Euro im Vorjahr. Die dynamische
Entwicklung des Bestandes an Leistungsbeziehern wird sich in den nachsten Jahren weiter fort-
setzen, wobei der Saldo aus Mitgliederzugang und Rentnerabgang voraussichtlich noch einige
Jahre positiv sein wird.

Durch Beschluss der Delegiertenversammlung vom 21.11.2018, genehmigt durch die Auf-
sichtsbehdrde mit Schreiben vom 13.02.2019, wurde durch Anderung der Satzung zum
01.01.2019 ein neuer Rechnungsverband im offenen Deckungsplanverfahren mit einem Rech-
nungszins von 2,50 % eingefuhrt. Daneben wurde, bei unveranderter Hohe der Leistungszusa-
gen an die Mitglieder und Rentner, der Rechnungszinsful3 fur die Deckungsrickstellung fur alle
Beitrage die ab dem 01.01.2015 bis zum 31.12.2018 bei dem Versorgungswerk eingegangen
sind gleichfalls auf 2,50 % abgesenkt, um dem Niedrigzinsumfeld Rechnung zu tragen. Fir alle
Beitrage die bis zum 31.12.2014 bei dem Versorgungswerk eingegangen sind und bei allen am
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31.12.2014 laufenden Renten verbleibt es bei dem einheitlichen Rechnungszins zur Ermittlung
der Deckungsruckstellung von 3,75 %. Weiterhin wurde durch Beschluss der Delegiertenver-
sammlung vom 28.11.2016 eine Zinszusatzreserve innerhalb der Deckungsruckstellung gebil-
det, um kurzfristige Ertragsschwankungen besser ausgleichen zu kénnen.

Mit Beschluss der Delegiertenversammlung vom 26. Juni 2025 erfolgt zum 01. Januar 2026
eine Erh6hung der laufenden Renten, deren Zahlung vor dem 31. Dezember 2024 begonnen
haben, um 1,85 %. Weiterhin sieht der Beschluss eine Anpassung des Rentenwertes fir das
Stammrecht C um 3,00 EUR (4,62 %) auf EUR 68,00 sowie eine Erhéhung der laufenden Ren-
ten aus dem Stammrecht C, die vor dem 31. Dezember 2025 aber nicht vor dem 31. Dezember
2024 begonnen haben, um 4,62 % vor.

Die Deckungsrickstellung zum 31.12.2025 und die Satzung beriicksichtigen in vollem Umfang
die aktuellen biometrischen Sterbetafeln fiir die Freien Berufe. Versicherungsmathematische
Lasten bestehen nicht. Die Vermdgenswerte des Versorgungswerkes decken die Verpflichtun-
gen nach der Satzung und dem Technischen Geschaftsplan des Versorgungswerkes im vollen
Umfang ab.

3. Grundlagen, Organe und Ausschiisse des Versorgungswerkes

3.1 Aufgaben und Rechtsgrundlagen

Das Versorgungswerk der Landesapothekerkammer Hessen ist eine teilrechtsfahige Einrich-
tung der Landesapothekerkammer Hessen. Hierdurch wurde durch die rechtliche Trennung der
Vermdgensmassen von Kammer und Versorgungswerk ein verbesserter Schutz der Anwart-
schaften und Renten erreicht. Das Versorgungswerk hat die neue Rechtslage im Mai 2007 mit
einer neuen Satzung umgesetzt. Die Organe des Versorgungswerkes sind die Delegierten-
versammlung und der Leitende Ausschuss.

Als berufsstandische Pflichtversorgungseinrichtung fur Apothekerinnen und Apotheker in
Hessen kann das Versorgungswerk im Rechtsverkehr unter eigenem Namen handeln, klagen
und verklagt werden. Es verwaltet ein eigenes Vermoégen, das nicht fur die Verbindlichkeiten
der Landesapothekerkammer Hessen haftet. Das Vermégen der Landesapothekerkammer
Hessen haftet nicht fir die Verbindlichkeiten des Versorgungswerkes.

Das Versorgungswerk hat die Aufgabe, fur seine Mitglieder und deren Hinterbliebene Versor-
gungsleistungen nach Maligabe der Satzung zu gewahren (Alters-, Berufsunfahigkeits- und
Hinterbliebenenversorgung).

Die aktuellen Rechtsgrundlagen des Versorgungswerkes sind

- das Heilberufsgesetz, in der Fassung vom 07.02.2003, zuletzt gedndert durch Gesetz
vom 16.12.2025,

- die Satzung des Versorgungswerkes der Landesapothekerkammer Hessen vom
14.03.2007, in der am 11.11.2025 genehmigten Fassung.

Das Versorgungswerk untersteht der Rechtsaufsicht des Landes Hessen, die Aufsichtsbehdrde
ist das Hessische Ministerium fur Arbeit, Integration, Jugend und Soziales.



3.2 Technischer Geschéftsplan und Sterbetafeln

Der Technische Geschaftsplan regelt zusammen mit der Satzung den Geschéftsbetrieb des
Versorgungswerkes. Der Technische Geschéftsplan begrindet unter anderem die nach der
Leistungstabelle der Satzung errechneten Rentenanwartschaften und legt die Regeln fest, nach
denen die zur standigen Erfullbarkeit der satzungsmafigen Leistungen erforderlichen
Deckungsrtckstellungen zu bilden sind.

Dem Technischen Geschéftsplan liegen die aktuellen biometrischen Werte der Berufsstandi-
schen Richttafeln 2006 der Heubeck Richttafeln GmbH zugrunde. Der Rechnungszinsful3 fir
neue Beitrage betragt ab 01.01.2019 2,50 %.

Bei den Ruckstellungen fur Rentenanwartschaften der aktiven Versicherten bemisst sich die
Hohe nach den gezahlten Beitragen. Mit jedem gezahlten Beitrag erhalt das Mitglied Renten-
punkte, deren Hohe sich nach dem gezahlten Beitrag und nach dem Lebensalter des Mitglieds
im Zeitpunkt der Zahlung richten (Leistungstabelle). Die Summe der Rentenpunkte wird bei
Eintritt des Leistungsfalls mit dem dann gultigen Rentenwert nach der Satzung multipliziert
und ergibt damit die H6he der Rente.

Fur die Verpflichtungen gegentber den Versorgungsempfangern werden die laufenden Renten
mit den Beitragen zugrunde gelegt, die nach den Satzungsbestimmungen ab 31. Dezember 2025
zu zahlen sind.

Daneben werden bei den Ruickstellungen fir die laufenden Renten und fir die Rentenanwart-
schaften Erhohungen aus erwirtschafteten Uberschiissen beriicksichtigt. Die Leistungsverbes-
serungen sind von der Delegiertenversammlung zu beschlielen und durch die Aufsichtsbehdrde
zu genehmigen.

Die versicherungstechnischen Ruckstellungen enthalten weiterhin alle Verpflichtungen, die in
Verbindung mit rechtskraftig gewordenen Urteilen fur interne oder externe Versorgungsaus-
gleichsfalle festgestellt worden sind.

Die Rucklagen und die versicherungstechnischen Rickstellungen decken die Verpflichtungen
entsprechend dem technischen Geschaftsplan des Versorgungswerkes zum 31.12.2025 voll-
standig ab. Eine Abhéngigkeit von kiinftigen Zahlungsleistungen der Versicherten oder von
Mitgliederbewegungen besteht nicht.

3.3 Richtlinien fir die Kapitalanlage

Die Richtlinien fur die Kapitalanlage des Versorgungswerkes erklaren fur die Vermégensan-
lage die Vorschriften des Versicherungsaufsichtsgesetzes (nachfolgend VAG) in ihrer jeweili-
gen Fassung in Verbindung mit der geltenden Verordnung Uber die Anlage des gebundenen
Vermogens von Versicherungsunternehmen (nachfolgend AnlV) fur verbindlich, soweit sie auf
Versorgungswerke anwendbar sind. Die Richtlinien der Kapitalanlage sind der Genehmigung
durch die Aufsichtsbehdrde unterstellt. Die aktuelle, ab 01.01.2018 geltende Fassung der
Kapitalanlagerichtlinien, wurde von der Delegiertenversammlung beschlossen und durch die
Aufsichtsbehérde genehmigt.

Zur Durchfuhrung der Kapitalanlagerichtlinien hat der Leitende Ausschuss des Versorgungs-
werkes eine Geschaftsanweisung beschlossen. Die Bestimmungen des VAG, der AnlV, der
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Kapitalanlagerichtlinie und der Geschaftsanweisung fir die Kapitalanlage wurden durch das
Versorgungswerk bei jeder einzelnen Anlage beachtet.

Die Kapitalanlage ist zum 31. Dezember 2025 angemessen gemischt und gestreut. Die Zah-
lungsfahigkeit des Versorgungswerkes war 2025 jederzeit gesichert.

Das Versorgungswerk hat seine bestehenden Meldepflichten fur alle Kapitalanlagen gegenuber
der Aufsichtsbehdrde fristgerecht und vollumfanglich erfullt.

3.4  Haushalts- und Kassenordnung

In der Delegiertenversammlung vom 14. November 1994 wurde die Haushalts- und Kassen-
ordnung des Versorgungswerkes der Landesapothekerkammer (nachfolgend HKO VW ge-
nannt) beschlossen. Sie trat am 1. Januar 1995 in Kraft und wurde mit Beschluss der Delegier-
tenversammlung zuletzt am 17.06.2009, aufgrund der Teilrechtsfahigkeit des Versorgungswer-
kes an die neuen Erfordernisse angepasst.

Die HKO VW bestimmt unter anderem, nach welchen Grundsatzen der Haushalt des Versor-
gungswerkes aufzustellen ist, welche Erlauterungen zum Haushalt zu geben und welche Aus-
gabepositionen deckungsfahig sind.

Weiterhin ist in der HKO VW festgelegt, dass die Buchfuihrung und der Jahresabschluss nach
den Grundsatzen ordnungsgemaler Buchfiihrung und Bilanzierung zu erstellen sind, was auch
bedeutet, dass die Vorschriften des Handelsgesetzbuches beim Jahresabschluss zu beachten
sind.

Die Einzelheiten tber Konten- und Kassenfiuihrung sind in einer Kassenanweisung festgelegt.
Mitarbeiter, die Buchhaltungsaufgaben wahrnehmen, haben keine Anweisungsbefugnis.

Das Vermdgen des Versorgungswerkes wurde bis zum 16.10.2006 als Sondervermégen von
dem Verméogen der Landesapothekerkammer gesondert verwaltet. Seit dem 16.10.2006 sind
die Vermégensmassen von Kammer und Versorgungswerk rechtlich getrennt.

Die Bestimmungen der HKO VW wurden vom Versorgungswerk vollstandig erfullt.

3.5 Mitgliedschaften in Organisationen und Verbanden

Das Versorgungswerk ist Mitglied in der ABV - Arbeitsgemeinschaft berufsstandischer
Versorgungseinrichtungen, einem eingetragenen Verein, in dem sich die berufsstandischen
Versorgungswerke der Freien Berufe zusammengeschlossen haben.

Daneben gehort das Versorgungswerk der "Standigen Konferenz" an, einem Zusammenschluss
der berufsstandischen Versorgungseinrichtungen der Apotheker.

3.6  Organe und Geschaftsfihrung

3.6.1 Delegiertenversammlung

Die Delegiertenversammlung besteht zum 31.12.2025 aus 28 gewahlten Kammerangehorigen.
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Im Dezember 2024 erfolgte die Wahl der 17. Delegiertenversammlung, die sich in der Sitzung
am 15.01.2025 konstituierte.

Die Delegiertenversammlung ist Beschlussorgan fiir die Anderungen der Satzung, den Techni-
schen Geschaftsplan, die Feststellung des Jahresabschlusses, den Haushaltsplan, die Kapitalan-
lagerichtlinien sowie Anderungen bzw. Verbesserungen der Versorgungsleistungen.

3.6.2 Leitender Ausschuss

Der Leitende Ausschuss besteht aus finf Personen, die Mitglieder des Versorgungswerkes sein
missen. Der Leitende Ausschuss wird in Personenwahl fur einen Zeitraum von funf Jahren
durch die Delegiertenversammlung gewahlt.

Der Leitende Ausschuss wurde durch die Delegiertenversammlung am 21.06.2022 neu gewahlt,
folgende Personen waren im Jahr 2025 Mitglied des Leitenden Ausschusses:

Dr. Reinhard Hoferichter (Vorsitzender) Michael Heinze (Stellvertreter)

Limburg Obertshausen
Nurcan Alnouri Jochen Schmitt
Nidderau-Ostheim Freigericht

Dr. Robin Briinn
Frankfurt am Main

3.6.3 Geschéftsfihrung

Hauptgeschaftsfuhrer war bis zum 30. April 2025 Rechtsanwalt Ulrich Laut, Frankfurt. Ge-
schaftsfuhrer war im Geschaftsjahr 2025 Diplom Betriebswirt Michael Aland, Frankfurt, stell-
vertretender Geschaftsfihrer wurde ab 1. Mai 2025 Diplom Okonom Sascha Deubel, Frankfurt.

4. Geschaftsverlauf

4.1  Tatigkeit des Leitenden Ausschusses

Im Jahr 2025 fanden 5 Sitzungen des Leitenden Ausschusses statt.
Themen waren u.a.:

der Geschaftsbericht 2024

- der Jahresabschluss 2024
- die Verwaltung und Uberwachung der Kapitalanlagen des Versorgungswerkes
- der Etat fur das Jahr 2026

- die Entscheidung in Widerspruchsverfahren
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Der Leitende Ausschuss fiihrte seine nach der Satzung vorgeschriebenen Aufgaben pflicht-
gemal aus. Der Jahresabschluss 2024 wurde von der Delegiertenversammlung einstimmig fest-
gestellt und der Leitende Ausschuss entlastet.

Der Leitende Ausschuss schlug der Delegiertenversammlung am 26. Juni 2025 weiterhin Herrn
Hartmut Karras, Hamm, als Versicherungsmathematiker und die Firma Baker Tilly GmbH &
Co. KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Diisseldorf, als Wirtschaftspriifer fiir das Jahr 2025
vor. Beide wurden von der Delegiertenversammlung bestellt.

5. Einzelentwicklungen

5.1 Mitgliederbestand

5.1.1 Entwicklung 2025

Das Versorgungswerk betreute zum Bilanzstichtag 31.12.2025 8.068 Anwirter. Die Zahl der
aktiven Mitglieder stieg um 121, dies ist eine Erhdhung um rund 1,5 % (Vorjahr 1,2 %).

Minnlich Weiblich  Insgesamt

Stand 31.12.2024 2.377 5.570 7.947
Zugang 106 164 270
Uberleitungen 42 85 127
L2325 5819 8344
Ausgeschieden
Durch Tod
- ohne Hinterbliebenenrente 0 0 0
- mit Hinterbliebenenrente 1 1 2
in Altersrente 54 80 134
in Berufsunfahigkeitsrente 0 7 7
Durch Erstattung und Aufhebung 3 2 5
Durch Uberleitung 47 81 128
105 171 276
Stand 31.12.2025 2.420 5.648 8.068

In dem Bestand zum 31.12.2025 sind insgesamt 1.722 (Vorjahr 1.634) Personen enthalten, die
keine aktiven Mitglieder des Versorgungswerkes sind, aber eine unverfallbare Rentenanwart-
schaft besitzen. Weiterhin besitzen noch 150 Personen Anwartschaften aus Versorgungsaus-
gleichsverfahren, die im aktiven Mitgliederbestand nicht beriicksichtigt sind.
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5.2 Beitrige

5.2.1 Beitriage 2025

Das gesamte Beitragsaufkommen lag mit Euro 74.616.966,59 iiber dem Vorjahreswert von
Euro 72.633.163,88. Die Erhohung der Mitgliedsbeitrdge ist hauptsachlich auf die positive Bei-
tragsentwicklung im Zusammenhang mit der Erhdhung der Beitragsbemessungsgrenze in der
Deutschen Rentenversicherung sowie auf den Mitgliederzuwachs zuriickzufiihren.

53 Kapitalanlagen

5.3.1 Struktur der Kapitalanlagen

Der Kapitalanlagenbestand des Versorgungswerkes hat sich auch im abgelaufenen Geschifts-
jahr positiv entwickelt. Der Bestand der Kapitalanlagen stieg um Euro 79.434.498,70 nach
Euro 71.264.051,76 im Vorjahr oder 3,69 % (Vorjahr 3,43 %). Die Anlageschwerpunkte lagen
im abgelaufenen Geschéftsjahr bei dem Direkterwerb von Namensschuldverschreibungen und
dem weiteren Ausbau der alternativen Investments.

31.12.2024 31.12.2025
Anlageart Euro % Euro %

Aktien, Investmentanteile und andere
nicht festverzinsliche Wertpapiere 1.560.288.662,81 72,5 1.603.021.191,33 71,8

Inhaberschuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere 66.888.180,00 3,1 63.869.460,00 2.9

Namensschuldverschreibungen 404.876.515,68 18,8 482.652.050,84 21,6
Schuldscheinforderungen und

Darlehen 69.399.643,87 3,2 64.299.701,91 2,9
Einlagen bei Kreditinstituten

einschlieBlich laufender Guthaben 50.612.785,69 2.4 17.657.882,68 0,8
Insgesamt 2.152.065.788,05 100,0 2.231.500.286,76 100,0

5.3.2 Ertrage und Effektivverzinsung

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche bewertbare Wertpapiere zeigten im
Jahr 2025 erneut weitere leichte Wertautholungen. Die Ertragssituation fiir Neuanlagen ist nach
wie vor als attraktiv zu beschreiben, die Renditen liegen zum Jahresende 2025 teilweise noch
immer tiber dem Rechnungszins.

Die Wertpapierfonds des Versorgungswerkes, die allesamt im Masterfonds bei der HSBC
INKA gebiindelt sind, erzielten im Jahr 2025 ein positives Ergebnis. Mit 40,0 Mio. EUR stellte
der Masterfonds auch den grofiten Ergebnisbeitrag des Geschéftsjahres 2025. Im Geschéftsjahr
2025 wurde zur zukiinftigen Biindelung Alternativer Anlagen ein weiterer Masterfonds
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aufgelegt, dem zunachst eine Zielvolumen in H6he von 100,0 Mio. EUR uber einen mittelfris-
tigen Zeitraum zugesagt wurde.

Bei einzelnen Immobilien- und alternativen Investmentfonds mussten Abschreibungen vorge-
nommen werden, ebenso wie bei zwei Inhaberpapieren. Insgesamt entwickelte sich die Aus-
schittungsrendite wie prognostiziert.

Die Effektivverzinsung der Kapitalanlage ist als laufende Durchschnittsverzinsung berechnet.
Die Nettorendite beinhaltet die Gewinne und Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen und
Aufwendungen fir die Kapitalanlage, Zuschreibungen sowie Abschreibungen auf Anleihen
und Fondsanteile.

Einzelaufgliederung der Brutto-Effektivverzinsung

2024 2025
Ertrag Rendite Ertrag Rendite
Anlageart Euro % Euro %
Fondsanteile 52.515.736,13 3,40 61.695.829,31 3,90

Inhaberschuldverschreibungen 2.830.670,45 4,51 2.834.275,22 4,34
Namensschuldverschreibungen 13.585.182,79 3,53 15.509.499,42 3,50

Schuldscheinforderungen 2.775.043,33 3,70 2.509.060,65 3,75
Festgeldanlagen 408.111,10 1,48 79.548,62 0,45
Laufende Guthaben 991.741,29 4,44 382.467,84 2,30
Insgesamt 73.106.485,09 3,45 83.010.681,06 3,79

Die Nettorendite betrug unter Berticksichtigung der Gewinne aus dem Abgang von Kapitalan-
lagen und nach Aufwendungen fur die Depotverwaltung, Zuschreibungen sowie Abschreibun-
gen auf Anleihen und Fondsanteile im Geschéaftsjahr 2025 2,91 %.
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5.4 Leistungsempfanger

5.4.1 Rentenzahlungen 2025

Im Geschaftsjahr 2025 entstanden Aufwendungen fur Rentenleistungen und Zuschusse fur
RehabilitationsmalRnahmen in Hohe von Euro 53.867.016,58 nach Euro 49.902.618,96 im
Vorjahr, dies entspricht einer Erhdhung der Aufwendungen um 7,94 % (Vorjahr 7,26 %).

Die Anzahl der Versorgungsempfanger die im Berichtszeitraum eine Leistung bezogen haben
stieg um 98 auf 2.605 Personen.

2024 2025

Leistungsart
Personen TEuro Personen TEuro

Altersrenten 2.002 44.133 2.084 47.765
Berufsunfahigkeitsrenten 68 1.323 71 1.327
Witwen- und

Witwerrenten 348 4.025 362 4.301
Waisenrenten 52 123 50 138
Kleinstrentenabfindungen/

Reha-Leistungen 6 6 2 6
Renten aus Versorgungs-

ausgleich 31 293 36 330
Insgesamt 2.507 49.903 2.605 53.867

Fur eine Person wurde ein Zuschuss zu einer RehabilitationsmalRnahme gewahrt.

5.4.2 Entwicklung der Rentenempfanger

Rentenempfanger 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Altersrentner 1558 1.611 1.664 1.720 1.784 1.847 1.950 2.038
Berufsunfahigkeitsrentner 54 55 56 55 59 62 64 62
Witwen und Witwer 252 260 271 282 294 315 333 350
Waisen 35 28 32 38 43 48 38 42
Versorgungsausgleich 15 18 22 23 26 28 31 35
Gesamt 1.914 1972 2.045 2.118 2.206 2.300 2.416 2.527
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5.5 Entwicklung der versicherungstechnischen Ricksighn

Zufiihrung Zufithrung (+)/
aufgrund Renten-  aAyfigsung (-)

und Anwartschafts-gemzR Technischem

Stand erhéhung Geschéftsplan Stand
01.01.2025 2025 2025 31.12.2025
EUR EUR EUR EUR
a) Rentenanwartschaften der aktiven
Versicherten 1.133.435.648,00 54.966.280,00 -23.369.828,00 1.165.032.100,00
b) Rentenanwartschaften aus
internem Versorgungsausgleich 12.143.689,00 17.148,00 385.586,00 12.546.423,00
c) Laufende Rentenverpflichtungen 710.207.547,00 13.204.534,00 46.237.444,00 769.649.525,00
d) Laufende Rentenverpflichtungen
Versorgungsausgleich 4.465.076,00 83.017,00 689.224,00 5.237.317,00
e) Verwaltungskostenriickstellung 9.301.260,00 0,00 461.067,00 9.762.327,00
f) Zinszusatzreserve 107.631.505,54 0,00 6.200.000,00 113.831.505,54

1.977.184.725,54 68.270.979,00 30.603.493,00 2.076.059.197,54

Die Deckungsriickstellung zum 31. Dezember 2025Hiexuf der ab 01.01.2022 guiltigen Sat-
zung des Versorgungswerks und dem Technischen &ftsglan vom 13.09.2018. Uber die
Hohe der zum 31. Dezember 2025 auszuweisenderciersngstechnischen Rickstellungen
liegt ein Gutachten des Versicherungsmathematiaramut Karras, Hamm, vor.

Die Ruckstellungen sind ordnungsgemal’ gebildetamtsibrechen den Wertangaben des ver-
sicherungsmathematischen Gutachtens. Die Vermogeteswes Versorgungswerkes decken
die Verpflichtungen entsprechend dem Technischesclkzdtsplan des Versorgungswerkes
vollstandig ab.

5.6 Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb

Die Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb uredKhpitalanlage, ohne Bertcksichti-
gung von Abschreibungen, beliefen sich im Jahr 2886 Euro 3.366.040,96 gegentber
Euro 3.466.655,69 im Vergleichszeitraum.

Bezogen auf die Ertrage aus Beitrdgen und Kapitd@n von insgesamt Euro 159.614.652,09

(Vorjahr: Euro 147.927.572,23) entspricht das einderwaltungskostensatz von 2,11 %
gegeniber 2,34 % im Vorjahr.
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6. Risiken und Risikokontrolle

6.1 Geschaftsrisiken und Versicherungen

Fur das Versorgungswerk besteht ein ausreichender Versicherungsschutz. Insbesondere besteht
fur die Geschaftsstelle eine umfassende Betriebsversicherung. Fur etwaige Haftungsrisiken
bestehen eine Betriebshaftpflichtversicherung und eine D & O Versicherung sowie eine Recht-
schutzversicherung. Versichert sind die allgemeinen gesetzlichen Haftpflichtschaden aus dem
Betrieb des Versorgungswerkes einschliel3lich der personlichen Haftpflicht ihrer gesetzlichen
Vertreter und samtlicher Mitarbeiter fir die Ausibung ihrer Tatigkeit. FUr etwaige Verstolie
der Vertreter des Versorgungswerkes bei der Amtsaustbung wurde zusatzlich eine Haftpflicht-
versicherung fir Vermégensschaden abgeschlossen.

Weiterhin besteht fur alle Angestellten sowie fur die Mitglieder des Leitenden Ausschusses
eine gesonderte Gruppenunfallversicherung und eine Dienstreisekaskoversicherung sowie flr
die Angestellten eine Absicherung tber die Berufsgenossenschatft.

Die Hard- und Software sowie die Blroausstattung, die sich im Eigentum des Versorgungs-
werkes befinden, sind gleichfalls angemessen versichert.

6.2 Kapitalanlagen

6.2.1 Interne Kontrollen und Richtlinien

Die Vorschriften der Kapitalanlagerichtlinie und die entsprechenden Regelungen des VAG
sowie der AnlV Uber die Streuung, Sicherheit und Kongruenz der Vermdgenswerte werden
sowohl im Direktanlagebereich als auch bei den Spezialfonds eingehalten und bei jeder einzel-
nen Anlage beachtet. Etwaige Uberschreitungen werden laufend tiberwacht und soweit erfor-
derlich planmaRig zurtickgefuhrt. Die Quotierungsvorgaben der Kapitalanlagerichtlinie sowie
der entsprechend anzuwendenden Regelungen des VAG und der AnlV wurden im Geschéfts-
jahr eingehalten.

Zur Optimierung der Kontrolle wird seit dem Jahr 2002 ein gesondertes Kapitalanlageverwal-
tungsprogramm genutzt. Im Jahr 2006 wurde erganzend ein EDV-gestitztes Limitsystem ein-
gefuhrt. Im Geschéftsjahr 2014 wurde zusatzlich ein internes ALM-Tool eingefiihrt und fir den
Bereich der Kapitalanlagen ein quartalsweises Risikoreporting Giber einen externen Dienstleis-
ter implementiert. Weiterhin wird ab dem Geschaftsjahr 2014 ein jahrlicher Gesamtrisikobe-
richt fir das Versorgungswerk erstellt. Erganzend nimmt das Versorgungswerk ab 2016 die
Unterstitzung eines externen Dienstleisters bei der Bonitatsprifung im Bereich der Direktan-
lagen in Anspruch.

6.2.2 Externe Kontrollen

Dem Jahresabschluss 2024 des Versorgungswerkes wurde von der Wirtschaftspriufungsgesell-
schaft Baker Tilly der uneingeschréankte Bestatigungsvermerk erteilt.

Der Aufsichtsbehorde wurden der Jahresabschluss und der Geschaftsbericht 2024 Ubersandt.

Der Aufsichtsbehorde wurde pflichtgemald quartalsweise Uber die Struktur der Kapitalanlagen
berichtet. Es lagen keine Beanstandungen vor.
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Weiterhin wurde ab dem Geschaftsjahr 2006 eine laufende Revision durch einen externen Pri-
fer implementiert. Schwerpunkte der Prifung sind insbesondere die Ordnungsmaliigkeit der
Kapitalanlagen und des Berichtswesens.

6.2.3 Kurs-, Zinsanderungs-, Wahrungs-, Ausfallrisiken und stille Reserven

Fur die boérsennotierten Kapitalanlagen des Versorgungswerkes bestehen die kapitalmarkttbli-
chen Kursanderungsrisiken durch Sinken der Aktienkurse und der Anteilspreise sowie der Ren-
tenkurse aufgrund eines Renditeanstiegs oder Ausfalls eines Schuldners. Alle zins- und kurs-
sensitiven Kapitalanlagen des Versorgungswerkes sowohl auf der Renten- als auch auf der
Aktienseite werden standig tberwacht und die Risikotragfahigkeit des Versorgungswerkes so-
wohl bei der Bestandsverwaltung als auch bei allen Neuanlagen bertcksichtigt. Die Bonitats-
prufung bei den Direktanlagen des Versorgungswerkes erfolgt unter Berlicksichtigung der
Absicherung der Anlagearten und der Bonitat der Einzelschuldner, um Ausfalle von Schuldnern
zu vermeiden. Innerhalb der Spezialfonds wird die Bonitatsprifung durch die jeweilige Kapi-
talanlagegesellschaft im Rahmen der Vorgaben des Versorgungswerkes vorgenommen.

Das Versorgungswerk ist im Geschaftsjahr 2025 nur Gberschaubare Wahrungsrisiken einge-
gangen. Der Anteil der nicht in Euro denominierten ungesicherten Kapitalanlage lag nach Kurs-
werten bei 7,06 %, so dass kein signifikantes Wahrungsrisiko bestand. Zusatzlich nutzt das
Versorgungswerk seit dem Geschaftsjahr 2020 ein Segment im Masterfonds flr ein dezidiertes
Wahrungsoverlay, um die bestehenden Wahrungsrisiken besser steuern zu kénnen. Bei einzel-
nen Kapitalanlagen im Direktbestand des Versorgungswerkes waren aber trotz der getroffenen
Mallnahmen im abgelaufenen Geschaftsjahr Wertberichtigungen aufgrund der negativen
Wechselkursentwicklung des US-Dollar zum Euro zu verzeichnen.

Alle borsennotierten Vermodgensgegenstande des Versorgungswerkes werden mit den Anschaf-
fungswerten oder dem niedrigeren Kurswert bilanziert. Schuldscheindarlehen werden zu den
Anschaffungskosten zuziglich der kumulierten Amortisation nach 8 341c Abs. 3 HGB und
Namensschuldverschreibungen ohne Kurswert zu dem Nominalwert nach § 341c Abs. 1 HGB
bilanziert.

Von den Bilanzierungserleichterungen nach 8§ 341b HGB iVm. § 253 Abs. 3 HGB wurde kein
Gebrauch gemacht. Die bilanzielle Berucksichtigung von Uber den Nennwerten liegenden
Kurswerten erfolgte nicht.

6.3 Biometrische Risiken

Das Versorgungswerk wendet die aktuellen biometrischen Richttafeln 2006 fir die Freien Be-
rufe der Heubeck Richttafeln GmbH an. Neben dem jahrlichen Versicherungsmathematischen
Gutachten wird eine Prognoserechnung fir den Gesamtbestand an Mitgliedern und Rentner mit
den moglichen Auswirkungen auf die Liquiditat und die Deckungsrickstellung erstellt. Diese
Berechnungen werden auch bei der Kapitalanlage des Versorgungswerkes bertcksichtigt.

6.4 Operationale Risiken

Das Versorgungswerk besitzt ein funktionierendes IKS-System, welches neben den Ublichen
manuellen Kontrollen auch die automatische Uberwachung zentraler Geschéftsvorfalle um-
fasst. Im Bereich der Datenverarbeitung werden alle unternehmensrelevanten Daten regelmafiig
an verschiedene Stellen ausgelagert, um Datenverluste zu vermeiden.
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Das Versorgungswerk besitzt eine erprobte Notfatiphg, um im Katastrophenfall in ange-
messener Zeit den Geschaftsbetrieb ordnungsgenagiémaufnehmen zu kdénnen.

6.5 Mitgliederentwicklung und Deckungsriickstellung

Das Versorgungswerk ist aufgrund seines Verrensysgems langfristig nicht auf einen Neu-

zugang von Mitgliedern angewiesen. Alle Rentenzesates Versorgungswerkes sind durch
die vorhandenen Rucklagen und Ruckstellungen andgdes versicherungsmathematischen
Gutachtens abgedeckt.

Die jahrliche Uberschussverwendung erfolgt ershn@eststellung des Jahresabschlusses in
Abstimmung mit dem Versicherungsmathematiker und Wértschaftsprufer.

6.6  Liquiditat

Zur Uberwachung der Liquiditatslage wird ein inesrinformationssystem genutzt. Weiterhin
werden im Zuge der Etatplanung die maximalen jéhelin Aufwendungen fir Rentenleistun-
gen und Investitionen ermittelt und bei der Ligtatsplanung bericksichtigt. Bei den Neuan-
lagen wird auch die zuklnftige Liquiditat durch ultiurierung der Falligkeits- und Zinszah-
lungsstruktur beriicksichtigt. Die Liquiditat desrs@rgungswerkes ist jederzeit gewahrleistet.

7. Ausblick

Das Jahr 2026 wird weiterhin maf3geblich von gedisohen Unsicherheiten, der Geldpolitik
der Notenbanken und rasanten technologischen Bdtwmigen gepragt sein. Wéahrend die glo-
bale Wirtschaft Anzeichen einer stabilen Wachstymatik zeigt, stehen die Zentralbanken
vor der Herausforderung, die Balance zwischen tinfl@steuerung und Wachstumsfoérderung
zu wahren. Die US-Notenbank (Fed) und die Europ@iscentralbank (EZB) durften ihren
Kurs der geldpolitischen Lockerung nur vorsichtig$etzen, wobei die Erwartungen flur Zins-
senkungen in den Vereinigten Staaten derzeit dbuglusgepragter sind.

An den Aktienmarkten wird die Entwicklung vorausglch von einer Mischung aus einem
stabilen globalen Wachstum, soliden Unternehmenisgen, der Zinspolitik und geopoliti-
schen Faktoren sowie potenziellen Mega-Boérsengahgstimmt. Angesichts der hohen Be-
wertungen, insbesondere im US-Technologie-Seldbjedoch nicht zwingend mit vergleich-
baren Ertragen wie in den Vorjahren zu rechnedideem Umfeld kénnten sich Anleihen auf-
grund erneut als stabilisierender Faktor in dertféla@n erweisen. Gleichzeitig erhéhen regio-
nale Spannungen, Handelskonflikte, die Wahlen im\dereinigten Staaten von Amerika und
regulatorische Eingriffe das Risiko von Kursschwamden. Daneben werden die Entwicklun-
gen rund um das Thema Kl von den Marktteilnehmeutlath kritischer gesehen. Dies betrifft
sowohl die Aktien als auch die Rentenmaérkte unthrexis auch in deutlich starken Umfang
Privat Marktes. Hier stehen die Nachhaltigkeit \venzelnen Geschéaftsmodellen und ganzer
Sektoren sowie die Rentabilitdt der enormen Intiesgn im Fokus der Anleger. Daher muss
in 2026 mit einer noch hoheren Volatilitat und €inlen Ertragen an allen Kapitalméarkten
gerechnet werden.

Zu Beginn des Jahres 2026 profitierte das Versasgwerk von der anhaltend freundlichen
Stimmung an den Aktienmarkten. In den ersten séébshen legten europaische und ameri-
kanische Titel um mehr als 2 % zu. Besonderes japlam Aktien mit einem Kursplus von

11,23 % hatten hier eine herausragende Entwicldufiguweisen, wahrend deutsche Werte mit
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einem Zuwachs von 0,48 % lediglich moderat fester tendierten. Wahrend die USA der globale
Motor bleibt, zeigt Europa eine stabilere Entwicklung in den Sektoren Banken, Luxusgiter und
Pharma, kdmpft jedoch im Industriebereich weiterhin mit hohen Energiekosten.

Auch der Jahresstart im Bereich der Staats- und Unternehmensanleihen verlief erfolgreich. Der
Renditeanstieg bei deutschen Staatsanleihen kam vorerst zum Erliegen. Insgesamt rechnen wir
im weiteren Jahresverlauf mit einer Zunahme der Volatilitdt und moglichen Ricksetzern. Auf-
grund der noch unklaren langfristigen Inflationsentwicklung und der konjunkturellen Schwéche

in Deutschland kann eine Rezession flr 2026 nicht génzlich ausgeschlossen werden. Zudem
sind weitere Preisriickgange bei Gewerbeimmobilien moglich.

Am aktuellen Rand fuhrt der Irankonflikt zu weiteren erheblichen Unsicherheiten. Insbesondere
die Mdglichkeit langfristig steigender Energiekosten wirde sich negativ auf die européischen
und asiatischen Volkswirtschaften auswirken.

Das Versorgungswerk wird daher seine auf Kapitalerhalt fokussierte Strategie der Internatio-
nalisierung und Diversifizierung konsequent fortsetzen. Prioritat hat weiterhin der Schutz des
Bilanzkapitals, woflr wir — wie in der Vergangenheit — punktuelle Renditeeinbuf3en in Kauf
nehmen. Mittelfristig wird das Versorgungswerk jedoch vom gestiegenen Zinsniveau profitie-
ren kdnnen, was den Ausblick fir die kommenden Jahre grundsatzlich positiv gestaltet.

Die Mitgliederzahl des Versorgungswerkes durfte zukinftig nur noch moderat steigen. Die
Zahl der Neuzugénge hat im abgelaufenen Wirtschaftsjahr leicht Uber der Zahl der Abgange
durch Rentenzuweisung und Ausscheiden aus der aktiven Mitgliedschaft gelegen. Der Beitrags-
satz zur Rentenversicherung fur das Jahr 2026 liegt konstant bei 18,6 %, die monatliche Bei-
tragsbemessungsgrenze wurde auf 8.450 Euro erhéht. Dies sollte, zusammen mit der erwarteten
relativen stabilen Mitgliederzahl, die Beitragseinnahmen im Vorjahresvergleich zumindest
konstant halten. Die kurzfristigen Herausforderungen fur das Versorgungswerk sind etwas ge-
stiegen, daher ist auch fur die Zukunft damit zu rechnen, dass in einzelnen Wirtschaftsjahren
der Rechnungszins nicht vollstandig erwirtschaftet werden kann. Das Versorgungswerk verfugt
aber Uber ausreichende Reserven, um die erwarteten Marktschwankungen auszugleichen. Auf-
grund der zum 01.01.2019 erfolgten Anpassung der Rechnungsgrundlagen und der vorhande-
nen Risikotragfahigkeit ist das Versorgungswerk gut gerustet, um die zukinftigen Herausfor-
derungen zu meistern.

Frankfurt, im Mafz 2026
Dr. Re_in'har%i Hoferichter Michael Aland
/Vorsitzender Geschiiftsfiithrer
des Leitenden Ausschusses
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Bilanz 2025
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Versorgungswerk der Landesapothekerkammer Hessen, Frankfurt am Main

Jahresabschluss zum 31. Dezember 2025

Bilanz zum 31. Dezember 2025

Aktivseite

A

B.

D.

E.

Immaterielle Vermdgensgegenstande

I. Software
Kapitalanlagen
I.  Sonstige Kapitalanlagen

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

2. Inhaberschuldverschreibungen
3. Sonstige Ausleihungen
a) Namensschuldverschreibungen

b) Schuldscheinforderungen und -darlehen

Il. Einlagen bei Kreditinstituten

Forderungen

I. Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft
an Mitglieder

Il. Sonstige Forderungen

Sonstige Vermbégensgegenstande

I.  Sachanlagen

Il. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Kassen- und Portobestand

Ill. Andere Vermdgensgegenstande

Rechnungsabgrenzungsposten

I.  Abgegrenzte Zinsen

Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten
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31.12.2025
EUR

29.570,20

Vorjahr
EUR

18.038,00

1.603.021.191,33

63.869.460,00

482.652.050,84

64.299.701,91

0,00

1.560.288.662,81

66.888.180,00

404.876.515,68

69.399.643,87

35.000.000,00

2.213.842.404,08

2.136.453.002,36

3.543.143,29 3.619.351,19
754,78 200,14
3.543.898,07 3.619.551,33
70.143,00 121.725,05
17.659.669,69 15.614.944,94
2.029,95 7.335,52
17.731.842,64 15.744.005,51
10.691.296,41 9.659.133,76
108.243,06 116.676,87
10.799.539,47 9.775.810,63

2.245.947.254,46

2.165.610.407,83




Versorgungswerk der Landesapothekerkammer Hessen, Frankfurt am Main

Jahresabschluss zum 31. Dezember 2025
Bilanz zum 31. Dezember 2025

Passivseite

31.12.2025 Vorjahr
EUR EUR
A. SatzungsmaRige Ricklagen
I.  Sicherheitsriicklage 118.084.655,01 112.539.619,42
Il. Ricklage Rehabilitation 150.000,00 150.000,00
ll. Uberschussriicklage 44.930.541,56 68.594.715,56
163.165.196,57 181.284.334,98
B. Versicherungstechnische Rickstellungen
I.  Deckungsruckstellung 2.076.059.197,54 1.977.184.725,54
Il. Rickstellung fir noch nicht abgewickelte
Versicherungsfalle 790.712,56 1.107.944,61
Ill. Sonstige versicherungstechnische
Ruckstellungen
- Riuckstellung fir externen
Versorgungsausgleich DRV 5.059.179,00 4.999.159,00
2.081.909.089,10 1.983.291.829,15
C. Nicht versicherungstechnische Riickstellungen
I.  Pensionsrickstellung 333.332,55 346.720,60
Il. Sonstige Ruckstellungen 293.299,30 271.389,94
626.631,85 618.110,54
D. Andere Verbindlichkeiten
I.  Verbindlichkeiten gegeniiber Mitgliedern
und Rentnern 96.401,81 241.159,98
Il. Sonstige Verbindlichkeiten 96.526,17 112.920,28
192.927,98 354.080,26
E. Rechnungsabgrenzungsposten 53.408,96 62.052,90
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2.165.610.407,83
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Gewinn- und Verlustrechnung
2025
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Versorgungswerk der Landesapothekerkammer Hessen, Frankfurt am Main

Jahresabschluss zum 31. Dezember 2025

Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit vom 1. Januar 2025 bis 31. Dezember 2025

1. Beitrage der Mitglieder
2. Ertrage aus Kapitalanlagen
a) Zinsen und ahnliche Ertrage
b) Ertrage aus dem Abgang von Kapitalanlagen
c) Sonstige Ertrage aus Kapitalanlagen
Summe Ertrage aus Kapitalanlagen
3. Sonstige Ertrage
Zwischensumme 1
4. Aufwendungen aus dem Versicherungsgeschaft
a) Aufwendungen fir Versicherungsfalle
b) Aufwendungen flir externen Versorgungsausgleich
¢) Aufwendungen fiir Uberleitungen und Erstattungen
an andere Versorgungswerke
5. Aufwendungen aus der Erh6hung
versicherungstechnischer Ruckstellungen
a) Rentenanwartschaften der aktiven Versicherten
b) Rentenanwartschaften aus internem Versorgungsausgleich
c) Laufende Rentenverpflichtungen
d) Laufende Rentenverpflichtungen Versorgungsausgleich
e) Verwaltungskostenriickstellung
f) Zinszusatzreserve

g) Riuckstellung fur nicht abgewickelte
Versicherungsfalle

h) Ruckstellungen fir externen Versorgungsausgleich DRV

Ubertrag
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2025
EUR

74.616.966,59

Vorjahr
EUR

72.633.163,88

83.019.325,00

73.115.152,71

511.480,95 390.897,03
1.466.879,55 1.788.358,61
84.997.685,50 75.294.408,35
70.844,44 41.263,93
159.685.496,53 147.968.836,16
53.867.016,58 49.902.618,96
181.643,53 167.439,15
915.839,06 1.603.214,59

54.964.499,17

51.673.272,70

-23.369.828,00 -53.220.657,00
385.586,00 824.158,00
46.237.444,00 50.329.043,00
689.224,00 272.247,00
461.067,00 151.716,00
6.200.000,00 2.651.881,12
-317.232,05 817.312,95
60.020,00 115.444,00
30.346.280,95 1.941.145,07

85.310.780,12

53.614.417,77



Versorgungswerk der Landesapothekerkammer Hessen, Frankfurt am Main

Jahresabschluss zum 31. Dezember 2025

Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit vom 1. Januar 2025 bis 31. Dezember 2025

Ubertrag

6.

Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb
a) Aufwendungen fiir Organe

b) Aufwendungen fiir Personal

c) Sachliche Aufwendungen

d) Sonstige Verwaltungsaufwendungen

Aufwendungen flr Kapitalanlagen
a) Externe Beratungskosten
b) Depotgebihren und Reporting

c) Abschreibungen auf Finanzanlagen und Sonstiges

Zwischensumme 2

8.

9.

10.

1.

12.

13.

Jahresuberschuss (+)/Jahresfehlbetrag (-)

Entnahme aus der Uberschussriicklage
aufgrund der Renten- und Anwartschaftserhéhung

Zufiuhrung zur Deckungsrickstellung aufgrund
der Renten- und Anwartschaftserhéhung

Einstellung in die Sicherheitsriicklage

Einstellung in die Uberschussriicklage

Bilanzgewinn/Bilanzverlust
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2025 Vorjahr
EUR EUR

85.310.780,12 53.614.417,77
46.689,90 52.341,35
1.789.686,74 1.981.522,44
946.364,82 925.088,22
296.809,85 281.603,13
3.079.551,31 3.240.555,14
239.263,45 182.860,74
47.226,20 43.239,81

20.856.834,86

21.252.107,30

21.143.324,51

21.478.207,85

109.533.655,94

78.333.180,76

50.151.840,59

69.635.655,40

68.270.979,00 32.138.326,00
-68.270.979,00 -32.138.326,00
5.545.035,59 1.885.655,40
44.606.805,00 67.750.000,00
50.151.840,59 69.635.655,40
0,00 0,00
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Versorgungswerk der Landesapothekerkammer Hessen, Frankfurt am Main
Jahresabschluss zum 31. Dezember 2025

Anhang

Grundlagen

Der Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung und Anhang
—zum 31. Dezember 2025 des Versorgungswerkes der LAK Hessen wurde gemaf der
Haushalts- und Kassenordnung (HKO VW) nach den handelsrechtlichen Grundsétzen
ordnungsmaRiger Buchflihrung und unter Beachtung der sonstigen rechnungslegungs-
relevanten Vorgaben der Satzung und der HKO VW aufgestellt.

Die fur Lebensversicherungsunternehmen bestehenden, Uber die handelsrechtlichen
GoB hinausgehenden gesetzlichen Vorschriften zur Rechnungslegung (88 238 bis 288
I.V.m. 88 341 bis 341h HGB, 88 1 bis 57 RechVersV) werden dabei insoweit umgesetzt,
wie dies unter Berlcksichtigung der Satzung, der HKO VW und der Besonderheiten des
Versorgungswerks fir die Vermittlung eines den tatsachlichen Verhéaltnissen der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage entsprechenden Bildes durch den Jahresabschluss erfor-
derlich ist.

Die Bilanzgliederung entspricht im Rahmen der Besonderheiten des Versorgungswerks
der Gliederung gemafR RechVersV. Die Gliederung der Gewinn- und Verlustrechnung
ergibt sich aus den diesbezlglichen Vorgaben der Haushalts- und Kassenordnung und
entspricht deshalb nur teilweise der RechVersV.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden basieren gemal} § 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB
auf dem Grundsatz der Unternehmensfortfiihrung.

Fondsanteile und Inhaberschuldverschreibungen werden gemafn § 253 Abs. 1 S. 1 HGB

nach dem (strengen) Niederstwertprinzip mit ihnren Anschaffungskosten oder dem beizu-
legenden niedrigeren Kurswert am Bilanzstichtag angesetzt. Von den Bewertungserleich-
terungen nach 8§ 341bi.V.m. § 253 Abs. 3 HGB wurde kein Gebrauch gemacht.
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Namensschuldverschreibungen werden entsprechend 8§ 341c Abs. 1 HGB mit dem

Nominalwert ausgewiesen. Disagio- bzw. Agiobetrage werden gemald § 341c Abs. 2
HGB uber die passivische bzw. aktivische Rechnungsabgrenzung abgegrenzt und auf
die Laufzeit verteilt.

Schuldscheindarlehen werden gemaf den Vorschriften des § 341c Abs. 3 HGB zu den

Anschaffungskosten zuztglich der kumulierten Amortisation einer Differenz zwischen
den Anschaffungskosten und dem Rickzahlungsbetrag bilanziert.

Immaterielle Vermégensgegenstande und Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten

— vermindert um die planméafigen Abschreibungen — ausgewiesen. Die Abschreibungen
erfolgen linear unter Zugrundelegung von Nutzungsdauern von 3, 5 bzw. 7 Jahren. Die
Anlagezugéange werden pro rata temporis abgeschrieben. Geringwertige Wirtschafts-
guter mit Anschaffungskosten bis zu einem Wert von EUR 952 werden im Jahr der
Anschaffung voll abgeschrieben.

Wertminderungen am Abschlussstichtag werden fur Namensschuldverschreibungen,
Schuldscheindarlehen, immaterielles Anlagevermdgen und Sachanlagevermégen ge-
malfd dem gemilderten Niederstwertprinzip nur bei voraussichtlich dauernder Wertminde-
rung durch auRerplanmafige Abschreibungen berticksichtigt.

Im Fall des ganzen oder teilweisen Entfallens vormals erfasster auf3erplanmafiger Wert-
minderungen erfolgen fir die Kapitalanlagen sowie das Ubrige Anlagevermébgen entspre-

chende Wertaufholungen (Zuschreibungen).

Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft an Mitglieder enthalten mit den jeweiligen

Nennwerten nur die Betrdge, die satzungsgemald im Berichtsjahr zu verrenten sind,
also zwischen dem 1. und 10. Januar des Folgejahres eingegangen sind.

Sonstige Forderungen und Vermégensgegenstande werden zum Nominalwert bilanziert.

Die aktivischen Rechnungsabgrenzungen betreffen insbesondere noch nicht fallige Zins-

forderungen sowie Agien auf Namensschuldverschreibungen mit deren jeweiligem Rest-
wert. Die Agien werden ratierlich Gber die Laufzeit der Namensschuldverschreibungen
aufgelodst. Sonstige aktive Rechnungsabgrenzungsposten sind mit dem Nennwert
bilanziert.
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Die Deckungsrickstellung wird auf Grundlage der Satzung vom 14.03.2007 in der am

11.11.2025 genehmigten Fassung und dem zugehorigen technischen Geschaftsplan
vom 06.07.2018 in der Fassung vom 13.09.2018 versicherungsmathematisch nach der
Methode des offenen Deckungsplanverfahrens errechnet. Gemald der Festlegung des
technischen Geschéftsplanes betragt der Rechnungszinsfuld fir die Berechnung der
Ruckstellungen fur alle Beitragszahlungen ab dem 01.01.2019 2,50 % p.a. Die Riickstel-
lung wird auf der Grundlage des offenen Deckungsplanverfahrens mit einem Rentenwert
von EUR 68,00 (Vj: EUR 65,00) unter Annahme eines ewigen Neuzugangs, der bei rd.
1/3 des tatséachlichen durchschnittlichen Neuzugangs in den Jahren 2015 - 2017 liegt,
errechnet.

Fur die aus Beitragszahlungen vom 01.01.2015 bis 31.12.2018 erworbenen Anwartschaf-
ten und bereits laufenden Renten betrégt der Rechnungszins zur Anwartschaftsberech-
nung 3,00 % p.a. Bei der Ermittlung der Deckungsrtickstellung fir Anspriiche aus diesem
Zeitraum wird ein Bilanzierungszins von 2,50 % p.a. angesetzt. Fir die aus Beitragszah-
lungen bis zum 31.12.2014 erworbenen Anwartschaften bzw. fur die am 31.12.2014 be-
reits laufenden Renten betragt der Rechnungszinsful’ 3,75 % p.a. fur die Bewertung die-
ser Verpflichtungen. Weitere Rechnungsgrundlagen sind die biometrischen Wahrschein-
lichkeitswerte nach modifizierten ,Berufsstédndischen Richttafeln® (ABV-Richttafeln der
Prof. Heubeck Richttafeln GmbH von 2006).

In der Deckungsrickstellung sind auch Rentenanwartschaften von Nicht-Mitgliedern ent-
halten, die diese durch internen Versorgungsausgleich erworben haben. Mit der Ande-
rung des Versorgungsausgleichsgesetzes zum 01.09.2009 und der entsprechenden Sat-
zungsanderung ist der interne Ausgleich zwischen Mitglied und Nichtmitglied nunmehr
der Regelfall.

Die Verwaltungskostenrickstellung ist entsprechend dem technischen Geschéftsplan in
Hohe von 0,5 % der Deckungsrickstellung fir Rentenanwartschaften und Renten-
verpflichtungen gebildet.

GemalR dem technischen Geschéftsplan wurde in 2016 erstmalig eine Zinszusatzreserve
gebildet. Als maximaler Dotierungsrahmen wurde im aktuellen Geschéftsplan ein Betrag
in Hohe von 12 % der Summe der Deckungsriickstellung fir Rentenanwartschaften und
Rentenverpflichtungen zuziglich Verwaltungskostenrickstellung festgesetzt. Diese Zins-
zusatzreserve dient dem Ausgleich von Verlusten im Bereich der Kapitalanlagen sowie
der Verstarkung der Einzeldeckungsrickstellung durch Absenkung des bilanziellen
Rechnungszinssatzes bzw. der Anpassung der Biometrie.
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Die Ruckstellung fiir externen Versorqgungsausgleich DRV enthalt die zu ihrem voraus-

sichtlichen Erfullungsbetrag bewerteten Verpflichtungen an die Deutsche Rentenversi-
cherung Bund, die in Verbindung mit rechtskraftig gewordenen Urteilen fir Versorgungs-
ausgleichsfélle vor dem 01.09.2009 entstanden sind.

Die Ruckstellung fur nicht abgewickelte Versicherungsfalle betrifft insbesondere eventuelle

Zufuhrungserfordernisse zu Deckungsriickstellungen und evtl. Nachzahlungsbetrage fir
Renten, deren Anspruch noch in Klarung ist.

Die Ruckstellungen fir die Pensionsverpflichtungen sind nach versicherungsmathema-

tischen Methoden und grundsétzlich unter Beachtung der fir die Bildung von Pensions-
rickstellungen in der Handelsbilanz geltenden Vorschriften errechnet. Als Rechnungs-
grundlagen wurden ein Zinsful3 von 2,06 % (durchschnittlicher Marktzinssatz aus den
vergangenen zehn Geschéftsjahren mit einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jah-
ren), ein Rententrend von 3,0 % sowie die statistischen Wahrscheinlichkeitswerte nach
den Richttafeln 2018 G von Klaus Heubeck — Lizenz Heubeck-Richttafeln-GmbH, Kdéln
angesetzt. Die Ermittlung der Pensionsrickstellungen erfolgte unter Anwendung des ver-
sicherungsmathematischen Teilwertverfahrens. Die zum Bilanzstichtag ausgewiesene
Ruckstellung entspricht dem versicherungsmathematischen Wert.

Nicht versicherungstechnische Rickstellungen werden in der Hohe ihres voraussicht-

lichen Erfullungsbetrags angesetzt. Alle wesentlichen zum Abschlussstichtag entstande-
nen und bis zum Tag der Bilanzaufstellung erkennbaren Risiken sind bericksichtigt.

Verbindlichkeiten werden mit ihren Erfullungsbetragen bilanziert.

Die passivischen Rechnungsabgrenzungen betreffen Disagien auf Namensschuld-

verschreibungen mit deren jeweiligem Restwert. Die Disagien werden ratierlich tGber die
Laufzeit der Namensschuldverschreibungen aufgelést.

Erlduterungen zur Bilanz

Aktivseite

In der Ubersicht auf Blatt 5 ist die Entwicklung des gesamten Anlagevermégens vom
01.01. bis zum 31.12.2025 dargestellt. Die Aufstellung ist unterteilt in Kapitalanlagen so-
wie immaterielle Vermdgensgegenstande und Sachanlagen, die nicht als Kapitalanlagen
dienen.
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Zu A und D I. Immaterielle Vermégensgegenstande und Sachanlagen

Bei den immateriellen Vermdgensgegenstanden handelt es sich um Lizenzrechte fir die
Software des Versorgungswerkes. Im Wesentlichen sind in dieser Position die Aktivie-
rungskosten fir das Mitgliederverwaltungsprogramm CuRA enthalten. Die Sachanlagen
betreffen die Betriebs- und Geschaftsausstattung des Versorgungswerks, z.B. Biro-
mobel und Hardware.

Zu B. Kapitalanlagen

Die Kapitalanlagen betrugen unter Einrechnung der bilanziell gesondert ausgewiesenen
Bankguthaben am Ende des Jahres 2025 TEUR 2.231.500 (Vorjahr: TEUR 2.152.066)
und betreffen die zur Rickdeckung der Pensionsanspriiche der Versicherten angelegten
Gelder.

Zu B.l.1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentsondervermogen

und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere

Es handelt sich bei einem Buchwert in Héhe von TEUR 915.950 (Vorjahr: TEUR 915.950)
um samtliche Anteile eines gemischten Wertpapierspezialfonds (VWLAKH Masterfonds),
der aus der Verschmelzung der ehemals vier dem Versorgungswerk gehérenden Wert-
papierspezialfonds hervorgegangen ist, einem im Geschaftsjahr 2025 neu gegriindeten
Masterfonds zur BlUndelung alternativer Anlagen, einem Geldmarktfonds, sowie um
Anteile von drei Darlehnsfonds, funfundzwanzig Immobilienfonds, sechszehn Infrastruk-
turfonds und drei Private-Equity-Fonds, deren Kurswert am Bilanzstichtag um
TEUR 225.390 (Vorjahr: TEUR 224.024) Uber dem Buchwert lag.

Das Versorgungswerk hielt an den folgenden Fonds mehr als ein Zehntel der Anteile:

Differenz zum
Fondsname Anteils- | Marktwert per | Buchwert per | Ausschittung
besitz 31.12.2025 31.12.2025 in 2025
% TEUR TEUR TEUR
VWLAKH Masterfonds 100 1.017.076 101.125 40.000
VWLAKH Masterfonds Al 100 1.812 0 0
YIELCO Infrastruktur IV
(Feeder-Fonds) 26 974 0 0
HI-Immobilien
Secondaries-Fonds Il 27 29.739 909 561
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Differenz zum
Fondsname Anteils- | Marktwert per | Buchwert per | Ausschittung
besitz 31.12.2025 31.12.2025 in 2025
% TEUR TEUR TEUR
HI-Real Estate-Private
Debt Fonds 25 18.804 0 961
GRE-Debt-Fund 25 5.769 0 0
Art-Invest HQT 27 20.503 0 0
BNP Real Value Fund 21 23.761 0 1.168
Boston Capital Income
and Value Fund 17 18.147 0 516
HI-Immobilien
Secondaries Fonds | 19 24.831 2.758 785
HI-Immobilien
Asien Fonds I 19 11.725 0 0
Euro Property | Fonds 17 6.904 0 0
Art-Invest SZT 17 23.172 4.022 1.136
Pan-Europa Fonds Nr. 3 16 15.401 0 0

Bei dem VWLAKH Masterfonds handelt es sich um einen gemischten Wertpapierfonds.
Der neugegriindete VWLAKH Masterfonds Al bundelt Alternative Anlagen. Die HI-Real
Estate-Private Debt Fonds und GRE-Debt-Fund sind Darlehensfonds. Die HI-immobilien
Secondaries Fonds | und II, HI-immobilien-Asien-Fonds Il, der Boston Capital Income,
BNP Real Value Fund, der Euro Property | Fonds, ART-Invest HQT und SZT GmbH &
Co geschlossene Investment KG, und der Pan-Europa Fonds Nr. 3 sind Immobilienfonds.
Der YIELCO Infrastruktur IV SCS Feeder-Fonds ist ein Infrastrukturfonds.

Zu B.l.2. Inhaberschuldverschreibungen

Samtliche Inhaberschuldverschreibungen werden gemaf § 253 Abs. 1 S. 1 HGB nach
dem (strengen) Niederstwertprinzip mit ihnren Anschaffungskosten oder dem beizulegen-
den niedrigeren Kurswert am Bilanzstichtag angesetzt. Die Kurswerte der Inhaberschuld-
verschreibungen Uberstiegen die Buchwerte zum Bilanzstichtag um TEUR 1.785
(Vorjahr: TEUR 2.498).
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Zu C. Forderungen

Zu C.I. Forderungen aus dem Versicherungsgeschéft an Mitglieder

Die Forderungen betreffen Beitragseingédnge zwischen dem 01. und 10.01.2026, die
satzungsgemal bei der Berechnung der Rentenanwartschaften noch fir das Jahr 2025
zu bertcksichtigen sind.

Daneben bestehen nicht ausgewiesene, satzungsméaRig bei den Rentenanwartschaften
nicht zu bericksichtigende rickstéandige Beitragsforderungen von TEUR 408 (Vorjahr:
TEUR 414), von denen TEUR 132 (Vorjahr: TEUR 229) bis zum 25. Januar 2026
ausgeglichen wurden. Die restlichen TEUR 276 (Vorjahr: TEUR 182) umfassen im
Wesentlichen Beitrage im Insolvenzverfahren sowie angemahnte und beizutreibende

Beitrage.
Zu D. Sonstige Vermdgensgegenstande
Zu D.III. Andere Vermdgensgegenstande

Es handelt sich um zuriickgeforderte Rentenbetrage.

Zu E. Rechnungsabgrenzungsposten

Zu E.I. Abgegrenzte Zinsen

Es handelt sich um zeitanteilig abgegrenzte Zinsen von TEUR 10.691 (Vorjahr:
TEUR 9.659) auf festverzinsliche Kapitalanlagen, die 2026 gezahlt werden.

Zu E.Il. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten

Es handelt sich um Agiobetrage von TEUR 97 (Vorjahr: TEUR 105) aus einer in 2021
erworbenen Namensschuldverschreibung sowie Aufwendungen fir Folgejahre, bei
denen die Zahlung bereits im Geschaftsjahr 2025 erfolgte, in H6he von TEUR 12
(Vorjahr: TEUR 12).
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Passivseite

Zu A. SatzungsmaRige Ricklagen

Zu A.l. Sicherheitsriicklage

Gemald 8§ 10 Abs. 3 der Satzung ist der Sicherheitsricklage solange mindestens die
Halfte eines Jahresuiberschusses zuzufiihren, bis die Ricklage den Zielwert von 6 % der
versicherungstechnischen Ruckstellungen erreicht. In 2025 wurden TEUR 5.545 (Vor-
jahr: TEUR 1.886) in die Sicherheitsricklage eingestellt. Die Sicherheitsriicklage ist zum
31.12.2025 vollstandig aufgefulit.

Zu A.ll. Ricklage Rehabilitation

Nach 8 1 der Richtlinien fur Zuschiisse zu RehabilitationsmalRnahmen sind die fir die
Zuschiisse reservierten Betrage, soweit sie nicht im laufenden Jahr verbraucht werden,
solange einer zweckgebundenen Riicklage zuzufiihren, bis diese EUR 150.000,00
erreicht.

Zu Alll.  Uberschussriicklage

Ein nach Dotierung der Sicherheitsriicklage verbleibender Uberschuss ist der Uber-
schussriicklage zuzufiihren. Eine Verfiigung iiber die Uberschussriicklage ist nur zur
Deckung eines Fehlbetrages, der Aktualisierung der versicherungsmathematischen
Rechnungsgrundlagen, der Auffillung der Sicherheitsriicklage oder zur Verbesserung o-
der Erweiterung der Versorgungsleistungen zulassig. Hierfir ist die Zustimmung der De-
legiertenversammlung erforderlich.

Im Bilanzjahr erfolgte eine Entnahme aus der Uberschussriicklage in Hohe von
TEUR 68.271. Mit Beschluss der Delegiertenversammlung vom 26.06.2025 erfolgt zum
01.01.2026 eine Erhohung der laufenden Renten, deren Zahlung vor dem 31.12.2024
begonnen haben, um 1,85 %. Weiterhin sieht der Beschluss eine Anpassung des Ren-
tenwertes fur das Stammrecht C um EUR 3,00 (4,62 %) auf EUR 68,00 sowie eine Erho-
hung der laufenden Renten aus dem Stammrecht C, die vor dem 31.12.2025 aber nicht
vor dem 31.12.2024 begonnen haben, um 4,62 % vor.
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Zu B. Versicherungstechnische Ruckstellungen

Zu B.I. Deckungsrickstellung

Die Rentenanwartschaften der aktiven Versicherten umfassen Anspriiche von 8.218
(Vorjahr: 8.089) Mitgliedern.

Darin enthalten Rentenanwartschaften aus internem Versorgungsausgleich betreffend
150 (Vorjahr: 142) ruhende Anwartschaften, die aufgrund der internen Teilung der Ren-
tenanspriiche zwischen Mitgliedern und Ehepartnern entstanden sind.

Die laufenden Rentenverpflichtungen enthalten 2.073 (Vorjahr: 1.981) Altersrentner, 62
(Vorjahr: 64) Berufsunfahigkeitsrentner und 392 (Vorjahr: 371) Hinterbliebenenrentner.

Die laufenden Rentenverpflichtungen der Altersrentner beinhalten aus internem Versor-
gungsausgleich betreffend 35 (Vorjahr: 31) Rentner.

GemalR dem technischen Geschéftsplan ist eine Verwaltungskostenriickstellung in Hohe
von 0,5 % der Deckungsriickstellung fur Rentenanwartschaften und Rentenverpflichtun-
gen zu bilden. Zum 31.12.2025 betrug die Verwaltungskostenriickstellung TEUR 9.762
(Vorjahr TEUR 9.301).

Erstmalig wurde zum 31.12.2016 eine Zinszusatzreserve gebildet. Gemald dem tech-
nischen Geschéftsplan vom 06.07.2018 in der Fassung vom 13.09.2018 wird als Ziel-
grof3e fur die Dotierung der Zinszusatzreserve ein Betrag in Hohe von 12 % der Deckungs-
rickstellung fir Rentenanwartschaften und Rentenverpflichtungen zuziiglich der Verwal-
tungskostenriickstellung festgesetzt. Zum Bilanzstichtag ist die Ruckstellung mit
TEUR 113.832 (Vorjahr: TEUR 107.632) dotiert.

Zu BL.II. Ruckstellung fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle

In der Rickstellung ist insbesondere eine eventuelle Nachzahlung fiir eine beantragte
Berufsunfahigkeitsrente ausgewiesen. Dabei werden hier nur jene Anspriiche abgebildet,
die Uber die von den potenziellen Anspruchsberechtigten bereits verdienten Anwartschaf-
ten auf Altersrente bzw. Berufsunfahigkeitsrente in der Deckungsriickstellung hinausge-
hen. Die bereits erworbenen Anwartschaften sind weiterhin in der Deckungsriickstellung
abgebildet. Weiterhin sind die Deckungsrickstellungen fir sonstige Renten
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ausgewiesen, deren Auszahlung aufgrund fehlender Unterlagen noch nicht erfolgen kann
oder deren Anspruch auf Hinterbliebenenrente noch in Klarung ist.

Zu B.III. Sonstige versicherungstechnische Rickstellungen

Die Rickstellung fiir externen Versorgungsausgleich DRV dient der Deckung der Ver-
pflichtungen, die in Verbindung mit 75 (Vorjahr: 75) Versorgungsausgleichsfallen durch
rechtskraftige Urteile festgestellt worden sind. Fir 50 (Vorjahr: 48) Falle wurden jahrliche
Ausgleichszahlungen an die gesetzlichen Rentenversicherungstrager geleistet.

Fur die versicherungsmathematische Bewertung der Riickstellung wurden ein Rech-
nungszins von 3,75 % (Vorjahr: 3,75 %) und als biometrische Rechnungsgrundlage die

modifizierten ,Berufsstandischen Richttafeln* angewendet.

Zu C. Nicht versicherungstechnische Rickstellungen

Die Riickstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen enthélt die Verpflichtun-
gen aus den Rentenzahlungen an den Hauptgeschéftsfiihrer. Mit Beschluss der Dele-
giertenversammlung vom 20. November 2024 iber den Haushalt 2025 erfolgt die antei-
lige Beteiligung des Versorgungswerkes an den zukinftigen Rentenzahlungen fir den
Hauptgeschéftsfihrer. Die Aufteilung bemisst sich hierbei nach den anteiligen Dienstjah-
ren zwischen Landessapothekerkammer Hessen (58,11 %) und Versorgungswerk
(41,89 %). Der nach § 253 Abs. 6 HGB zu ermittelnde negative Unterschiedsbetrag aus
dem Ansatz der Ruckstellung nach Mal3gabe des entsprechenden durchschnittlichen
Marktzinssatzes aus den vergangenen zehn Geschéftsjahren und dem Ansatz der Riick-
stellung nach Mal3gabe des entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatzes aus den
vergangenen sieben Geschéftsjahren betrdgt TEUR 6. Auf die Veranderung der Pensi-
onsrickstellung entféllt ein Zinsaufwand in H6he von TEUR 7.

Die sonstigen Ruckstellungen enthalten im Wesentlichen Rickstellungen fir Jahresab-
schlussprifung, die Kosten des Versicherungsmathematikers, die Urlaubs- und Gleitzeit-
anspriche der Mitarbeiter, offene Rechnungen fir bereits erhaltene Leistungen sowie
Archivierungskosten.
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Zu D. Andere Verbindlichkeiten

Eine Besicherung durch Pfandrechte oder ahnliche Rechte Dritter gegen das Versor-
gungswerk besteht nicht. Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als 1 Jahr
liegen nicht vor.

Zu D.l. Verbindlichkeiten gegeniber Mitgliedern und Rentnern

Die Verbindlichkeiten gegentiber Mitgliedern und Rentnern betreffen insbesondere einen
Einbehalt aus einer Berufsunfahigkeitsrente, der aufgrund der Klarung des Erstattungs-
anspruches nicht ausgezahlt werden konnte sowie offenen Rentenbetrage aufgrund un-
geklarter Bezugsberechtigten. Weiterhin sind die in 2025 erfolgten Nachzahlungen der
bis zum Bilanzstichtag beantragten und vom Versorgungswerk bewilligten Versorgungs-
leistungen, soweit die Versorgungsleistungen auf den Zeitraum bis zum Stichtag entfal-
len, sowie die Zahlungen der Mitglieder, die in 2026 erstattet wurden, enthalten.

Zu D.III. Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten Verbindlichkeiten gegeniber der LAK Hessen
aus internen Verrechnungen, Verpflichtungen aus Lieferungen und Leistungen, die auf-
grund der spaten Rechnungsstellung nicht mehr im Berichtsjahr ausgeglichen werden
konnten, sowie Lohn- und Kirchensteuer fur Dezember 2025.

Alle sonstigen Verbindlichkeiten wurden Anfang 2026 ausgeglichen.

ZUE. Rechnungsabgrenzungsposten

Die Rechnungsabgrenzungsposten umfassen Disagiobetrdge aus vier Namensschuld-
verschreibungen.



IV. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Zul. Beitrage der Mitglieder

Die Beitrage der Mitglieder gemal3 Position 1 der Gewinn- und Verlustrechnung setzen
sich zusammen aus TEUR 74.428 (Vorjahr: TEUR 72.311) verrenteten Beitragen geman
der versicherungsmathematischen Berechnung und aus TEUR 189 (Vorjahr: TEUR 322)
nicht verrenteten Beitragen.

Der nicht verrentete Betrag betrifft insbesondere Zahlungen ausgeschiedener Mitglieder
(Uberleitungen).

Zu 2. Ertrage aus Kapitalanlagen

Die Ertrage aus Kapitalanlagen setzen sich zusammen aus Zinsen und Ausschuttungs-
betragen von insgesamt TEUR 83.019 (Vorjahr: TEUR 73.115), Abgangsgewinnen von
TEUR 511 (Vorjahr: TEUR 391) und sonstigen Ertragen von TEUR 1.467 (Vorjahr:
TEUR 1.788). Die sonstigen Ertrage betreffen insbesondere Zuschreibungen auf Fonds
und Anleihen.

Zu 4.a) Aufwendungen fir Versicherungsfalle

Die Zahlungen fir Altersrenten betrugen im Jahr 2025 TEUR 47.765 (Vorjahr:
TEUR 44.133), fur Berufsunfahigkeitsrenten TEUR 1.327 (Vorjahr: TEUR 1.323), fiir Hin-
terbliebenenrenten TEUR 4.439 (Vorjahr: TEUR 4.148) und fur Renten aus Versorgungs-
ausgleich TEUR 330 (Vorjahr: TEUR 293). AuRerdem erfolgten Kleinstrentenabfindun-
gen und Zuschusse fir Rehabilitationsmafinahmen in Héhe von TEUR 6.

Die Zusagen fir die 186 Neurentner des Jahres 2025 (Vorjahr: 161) umfassen einen
Betrag von monatlich TEUR 380 (Vorjahr: TEUR 359).

Zu 4.b) Aufwendungen fir externen Versorgungsausgleich

In dieser Position sind insbesondere die an die DRV geleisteten Zahlungen in Hohe von
TEUR 182 (Vorjahr: TEUR 167) erfasst.
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Zu 4.c)  Aufwendungen fiir Uberleitungen an andere Versorgungswerke

Im Berichtsjahr wurden 130 (Vorjahr: 145) Mitglieder mit einem Beitragsvolumen von
TEUR 916 (Vorjahr: TEUR 1.603) an andere Versorgungswerke tbergeleitet.

Die Eingange aus Uberleitungen von anderen Versorgungswerken betrugen im Berichts-
jahr TEUR 1.257 (Vorjahr: TEUR 1.318).

Zu 6.a) Aufwendungen fir Organe

Die Aufwendungen fir Organe setzen sich zusammen aus Aufwandsentschéadigungen
von TEUR 26 (Vorjahr: TEUR 36) sowie Reisespesen, Sitzungsgeldern und Auslagen
von TEUR 21 (Vorjahr: TEUR 16).

Zu 6.b) Aufwendungen fir Personal

Die Aufwendungen fur Personal setzen sich zusammen aus Gehaltern und gesetzlichen
Sozialaufwendungen von TEUR 1.699 (Vorjahr: TEUR 1.546) sowie sonstigen Personal-
aufwendungen von TEUR 89 (Vorjahr: 89). In den Personalaufwendungen sind weiterhin
Aufwendungen fir Altersversorgung aus der Dotierung der Rickstellung fir Pensionen
in Hohe von TEUR 2 enthalten.

Zu 6.c) Séachliche Aufwendungen

Die Sachlichen Aufwendungen umfassen insbesondere Raumkosten von TEUR 315
(Vorjahr: TEUR 314), Aufwendungen fur EDV in Hohe von TEUR 416 (Vorjahr: TEUR 299)
und Abschreibungen auf Betriebs- und Geschéftsausstattung von TEUR 83 (Vorjahr:
TEUR 186).

Zu 6.d) Sonstige Verwaltungsaufwendungen

Die sonstigen Verwaltungsaufwendungen enthalten im Wesentlichen Aufwendungen fir
Versicherungsmathematische Leistungen von TEUR 114 (Vorjahr: TEUR 100), Jahres-
abschlussprifung von TEUR 60 (Vorjahr: TEUR 57), Versicherungsschutz TEUR 46
(Vorjahr: TEUR 46) sowie Mitgliedsbeitrage ABV von TEUR 19 (Vorjahr: TEUR 19).
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Zu’. Aufwendungen fur Kapitalanlagen

Die Aufwendungen fiur Kapitalanlagen enthalten insbesondere aul3erplanméRiige
Abschreibungen auf Finanzanlagen fir Wertminderungen von insgesamt TEUR 19.987
(Vorjahr: TEUR 21.127), externe Beratungskosten von TEUR 239 (Vorjahr: TEUR 183),
Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen von TEUR 684 (Vorjahr: TEUR 116) und
Aufwendungen fur Depotgebihren und Zinsaufwand in Hohe von TEUR 47 (Vorjahr:
TEUR 43).

Die externen Beratungskosten umfassen insbesondere Beratungsleistungen bei dem
Erwerb der Kapitalanlagen sowie der Ausrichtung der Kapitalanlagenstrategie und Auf-
wendungen fiur die Interne Revision.

Aufwendungen fir die Verwaltung der Kapitalanlagen sind nicht gesondert ausgewiesen.
Der Aufwand fur die Verwaltung der Fonds entsteht bei den Kapitalverwaltungsgesell-
schaften und wird mit den vertraglich vereinbarten Satzen bei der Ergebnisermittiung
abgesetzt.

Die eigenen Anlagen werden im Rahmen des Burobetriebes verwaltet, so dass davon
abgesehen wurde, die Kosten fur die Verwaltung der Kapitalanlagen separat zu ermitteln.
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V. Sonstige Angaben

a) Organe des Versorgungswerkes

Durch die Anderung des Heilberufsgesetzes vom 16.10.2006 ist das Versorgungswerk

teilrechtsfahig. Organe des Versorgungswerkes sind die Delegiertenversammliung und

der Leitende Ausschuss.

Der 17. Delegiertenversammlung gehorten in 2025 folgende Apotheker/innen an:

Dr. Christian Ude
— Prasident —
Darmstadt

Dr. Schamim Eckert
— Vizeprasidentin —
Neu-Anspach

Prof. Dr. Mona Abdel Tawab
Hofheim am Taunus

Dr. Sebastian Barzen
Heidenrod

Jacqueline Sophie Berger
Steinbach im Taunus (ab 18.01.2025)

Wibke Blasch
Bad Soden

Dr. Danny Brell
Frankfurt

Dr. Robin Briinn
Frankfurt am Main

Bettina De Schrijver
Vellmar

Cordula Eichhorn
Eppstein

Ursula Funke
Wiesbaden (bis 17.01.2025)

Stefan Gobel
Heringen (ab16.10.2025)

Johanna Hauser
Frankfurt am Main

Olaf Herde
Lich
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Dr. Nils Keiner
Wiesbaden

Peter Lang
Limburg

Klaus LangHeinrich
Frankfurt am Main (ab 04.02.2025)

Jeanette Lerch
Hattersheim am Main

Annegret Linck
Hofheim (bis 03.02.2025)

Michaela Mann
Edermiinde

Dr. Cora Menkens
Bad Homburg v. d. H.

Erik Modrack
Schwalbach am Taunus

Dr. Tobias Muick
Wiesbaden

Dr. Nojan Nejatian
Erzhausen

Dr. Felix Rohde
Russelsheim

Dr. Mattias Rothenberger
Wiesbaden

Dr. Otto Quintus Russe
Frankfurt am Main

Holger Seyfarth
Frankfurt am Main



Stephan Tang Beate Werner
Marburg (bis 15.10.2025) Reiskirchen

René Weigand
Dillenburg

Dem Leitenden Ausschuss gehdrten in 2025 folgende Mitglieder an:

Dr. Reinhard Hoferichter Jochen Schmitt

— Vorsitzender — Freigericht
Limburg

Michael Heinze Dr. Robin Briinn
— Stellvertreter — Frankfurt am Main
Obertshausen

Nurcan Alnouri
Nidderau-Ostheim

Die Aufwandsentschadigung des Vorsitzenden des Leitenden Ausschusses betrug in
2025 TEUR 14, der Stellvertretende Vorsitzende erhielt TEUR 12.

Im Ubrigen sind Zahlungen an die Organmitglieder in der ,Entschadigungssatzung der

Landesapothekerkammer und des Versorgungswerkes" gemaf Beschluss der Delegier-
tenversammlung festgelegt.

b) Mitarbeiter des Versorgungswerkes

Das Versorgungswerk beschaftigte im Jahr 2025 durchschnittlich 20 (Vorjahr: 20) Ange-
stellte einschliel3lich sieben Teilzeitkréafte.

Eine Mitarbeiterin (Vorjahr: vier) der Landesapothekerkammer war teilweise fur das Ver-

sorgungswerk tatig, eine Mitarbeiterin (Vorjahr: zwei) des Versorgungswerkes war teil-
weise fir die Kammer tatig. Ein Kostenausgleich ist erfolgt.
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c) Einanzielle Verpflichtungen

Es bestehen Investitionszusagen in Hohe von TEUR 145.444 (Vorjahr: TEUR 130.284) fur
drei (Vorjahr: drei) Immobilienfonds, einen (Vorjahr: einen) Darlehnsfonds und acht (Vor-
jahr: funf) Infrastrukturfonds sowie drei (Vorjahr: drei) Private Equity Fonds. Weiterhin
bestehen noch offene Zusagen in Hohe von 30.197 TEUR aus sechs Subsegmenten des
Masterfonds. Ein Teil dieser Investitionszusagen lautet auf US-Dollar und ist mit Kursen
zum 31.12.2025 bewertet. Fir den im Geschaftsjahr 2025 neu gegriindeten Masterfonds
Al wurde ein mittelfristiges Abrufvolumen in Hohe von TEUR 100.000 zugesagt. Andie-
nungsrechte kénnen in Hohe von TEUR 10.000 in Anspruch genommen werden.

d) Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Nach der Erstellung des Jahresabschlusses wurde das Versorgungswerk tber eine wei-
tere mogliche deutliche Wertminderung eines Fondsinvestments informiert. Die der Wert-
berichtigung priméar zugrunde liegenden Ursache lag bereits vor dem Bilanzstichtag vor,
die Fondsgesellschaft hat diesen Vorgang zum Jahresende bereits klassifiziert und den
Anteilspreis des Fonds entsprechend abgewertet. Im Nachgang zu der Erstellung des
Jahresabschlusses stellte sich heraus, dass eine weitere Wertminderung nicht unwabhr-
scheinlich ist. Mangels tatsachlicher Daten ist eine verlassliche Quantifizierung der fina-
len Abschreibungshéhe zum aktuellen Zeitpunkt nicht mdglich, da die Bewertung nur auf
Wahrscheinlichkeitsannahmen fiir die weitere Fondsentwicklung beruht. Die aus diesem
Ereignis resultierende magliche auRerplanmafRige Abschreibung wird nach Feststellung
durch die Fondsgesellschaft im kommenden Geschaftsjahr 2026 erfolgswirksam erfasst.

f'?
Frankfurt am Main,/im April 2026

o

Dr. Reinhard Hoferichter Michael Aland

Vorsitzender Geschaéftsfuhrer
des Leitenden Ausschusses
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BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN ABSCHLUSSPRUFERS

An das Versorgungswerk der Landesapothekerkammer Hessen, Korperschaft des
offentlichen Rechts

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss des Versorgungswerks der Landesapothekerkammer
Hessen, Korperschaft des offentlichen Rechts, Frankfurt am Main — bestehend aus der
Bilanz zum 31.12.2025 und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschaftsjahr vom
01.01.2025 bis zum 31.12.2025 sowie dem Anhang, einschlief3lich der Darstellung der
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepruft. Darlber hinaus haben wir den
Lagebericht des Versorgungswerks flir das Geschéftsjahr vom 01.01.2025 bis zum
31.12.2025 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der
deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermégens- und Finanzlage des Versorgungswerks
zum 31.12.2025 sowie ihrer Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 01.01.2025 bis
zum 31.12.2025 und

o vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
des Versorgungswerks. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in
Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den Grundsatzen einer ordnungs-
mafigen Lageberichterstattung und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

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

Grundlage fur die Prufungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstim-
mung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsatze ordnungsmalliger Abschlussprifung durchgefihrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt
,<Verantwortung des Abschlussprufers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts” unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind vom

-52-



@ pakertilly

Versorgungswerk der Landesapothekerkammer Hessen, Kdérperschaft des 6ffentlichen
Rechts, Frankfurt am Main, unabhangig in Ubereinstimmung mit den deutschen handels-
rechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen
Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auf-
fassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind,
um als Grundlage flr unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht
zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir den Jahresabschluss und den
Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses,
der den geltenden deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Be-
langen entspricht, und dafir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen
Grundsatze ordnungsmaliger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Versorgungswerks ver-
mittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen,
die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundséatzen ordnungsmaBiger Buchfiih-
rung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu
ermdglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermdgensschadigungen)
oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafur verant-
wortlich, die Fahigkeit des Versorgungswerks zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit
zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammen-
hang mit der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben.
Darlber hinaus sind sie daflr verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungs-
grundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht
tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

Aulerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Lagebe-
richts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Versorgungswerks vermit-
telt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht,
den Grundsatzen einer ordnungsmafigen Lageberichterstattung entspricht und die
Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Vorkehrungen und MaRnahmen (Systeme),
die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Uberein-
stimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen,
und um ausreichende geeignete Nachweise flr die Aussagen im Lagebericht erbringen
zu kénnen.
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Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und
des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber zu erlangen, ob der Jahres-
abschluss als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolo-
sen Handlungen oder Irrtimern ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage des Versorgungswerks vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen
mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in
Einklang steht, den Grundsatzen einer ordnungsmafigen Lageberichterstattung ent-
spricht und die Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt,
sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prufungsurteile zum Jahres-
abschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf} an Sicherheit, aber keine Garantie dafir, dass
eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Abschluss-
prufung durchgefiihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Fal-
sche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren und wer-
den als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise erwartet werden kénnte, dass
sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lage-
berichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgemalies Ermessen aus und bewahren eine kri-
tische Grundhaltung. Darlber hinaus

¢ identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im
Jahresabschluss und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrti-
mern, planen und fiihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch
sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen
Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist
héher als das Risiko, dass eine aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Dar-
stellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken,
Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw.
das AulRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen;

e erlangen wir ein Verstandnis von den fur die Prifung des Jahresabschlusses rele-
vanten internen Kontrollen und den fir die Priufung des Lageberichtes relevanten
Vorkehrungen und Malnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur
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Wirksamkeit der internen Kontrollen des Versorgungswerkes bzw. dieser Vorkehrun-
gen und Malinahmen abzugeben;

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Ver-
tretern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben;

ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unter-
nehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob
eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenhei-
ten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Versorgungswerks zur
FortfGhrung der Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss
kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im
Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im
Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind,
unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerun-
gen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten
Prifungsnachweise. Zuklinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu
fuhren, dass das Versorgungswerk seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortflih-
ren kann;

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt ein-
schlie3lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Ge-
schéaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beach-
tung der deutschen Grundsatze ordnungsmafRiger Buchfihrung ein den tatsachli-
chen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des Versorgungswerks vermittelt;

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine
Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des
Versorgungswerks;

fuhren wir Prufungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeig-
neter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorien-
tierten Angaben 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 zukunfts-
orientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab.
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Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kunftige Ereignisse wesent-
lich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplan-
ten Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen,
einschlielich etwaiger bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend un-
serer Prifung feststellen.

Dusseldorf, den 22.04.2026

Baker Tilly GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Jochen Reinke Frank Neumann
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprufer
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