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Rechtliches 

Die Philips Pensionskasse (VVaG) – im Folgenden »Pen- 
sionskasse« genannt – ist ein »kleinerer Versicherungs-
verein« im Sinne des § 210 VAG und gilt mit Genehmi-
gung der Aufsichtsbehörde vom 3. November 2005 und 
in Anwendung von § 233 Abs. 1 VAG als regulierte Pen
sionskasse. Sie ist gemäß § 5 Abs. 1 Nr. 3 in Verbindung 
mit § 6 des KStG von der Körperschaftsteuer und gemäß 
§ 3 Nr. 9 GewStG von der Gewerbesteuer befreit. 

Die Pensionskasse nimmt satzungsgemäß Personen  
von Unternehmen, die von der Philips GmbH als an der 
Pensionskasse beteiligte Unternehmen bestimmt sind, 
als Mitglieder auf und bietet ihnen Versicherungsleistun-
gen in Form von Altersrenten (einschließlich Invaliden- 
und Hinterbliebenenrenten) an.

Zusätzlich werden Personen Mitglied der Pensionskasse, 
wenn sie im Rahmen eines Versorgungsausgleiches nach 
dem Versorgungsausgleichsgesetz durch interne Teilung 
ein Anrecht auf eine Altersrentenabsicherung bei der 
Pensionskasse erwerben.

Wenn ein Unternehmen seine Eigenschaft als beteiligtes 
deutsches Philips Unternehmen verliert, kann es mit der 
Pensionskasse vereinbaren, dass es für die Mitglieder der 
Pensionskasse, die zum Zeitpunkt des Verlustes dieser 
Eigenschaft in einem Arbeitsverhältnis zu ihm stehen, 
weiterhin die Pflichten eines beteiligten Unternehmens 
übernimmt.

Die letzten Satzungsänderungen traten nach der Geneh-
migung durch die Aufsichtsbehörde vom 23. September 
2025 in Kraft.

Die satzungsgemäß in der ersten Hälfte eines jeden 
Jahres vorgeschriebene ordentliche Vertreterversamm-
lung fand am 24. Juni 2025 statt. 

Auf Basis eines Funktionsausgliederungs- und Dienst-
leistungsvertrages vom 23. März 2009 hat die Pensions- 
kasse zum 1. April 2009 die Bestandsverwaltung, die 
Leistungsbearbeitung, das Rechnungswesen, die Ver-
mögensanlage und die Vermögensverwaltung sowie das 
Controlling, das Risikomanagement und das aufsichts-
rechtliche Berichtswesen sowie interne Verwaltungs-
dienste auf die Philips Pensions-Service eG übertragen 
(§ 32 VAG).

Der Lagebericht wurde entsprechend den Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB), des Versicherungsaufsichts-
gesetzes (VAG), der Verordnung über die Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen (RechVersV) und den 
ergänzenden Bestimmungen der Satzung aufgestellt.

Lagebericht
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Gemäß Betriebsübertragungsvertrag vom 25. März  
2009 wurde der Betrieb der Pensionskasse mit Wirkung 
zum 1. April 2009 auf die Philips Pensions-Service eG 
übertragen. 

Die Arbeitsverhältnisse der Arbeitnehmer:innen der 
Pensionskasse sind gemäß § 613 a BGB auf die Philips 
Pensions-Service eG übergegangen.

Der vorgenannte Funktionsausgliederungs- und Dienst-
leistungsvertrag mit der Philips Pensions-Service eG 
wurde durch einen angepassten Vertrag vom 3. Novem-
ber 2014 ersetzt. Zusätzlich zu den bereits ausgelager-
ten Aufgaben wurden zum 17. November 2014 auch die 
Funktionen der IT-Infrastruktur und des Rechenzentrums 
an die Philips Pensions-Service eG bzw. einen externen 
Dienstleister übertragen.

Mit Wirkung zum 1. Januar 2022 sowie zum 1. Januar 2025 
wurde der Ausgliederungsvertrag (zuvor: Funktionsaus-
gliederungs- und Dienstleistungsvertrag) mit der Philips 
Pensions-Service eG aufgrund erweiterter aufsichts-
rechtlicher Anforderungen angepasst.

Die Pensionskasse ist Mitglied der aba Arbeitsgemein-
schaft für betriebliche Altersversorgung e. V., Berlin, 
sowie des Verbandes der Firmenpensionskassen e. V., 
Berlin.

Gesamtwirtschaftlicher Überblick / 
Kapitalmarkt

Das Jahr 2025 zeigte sich als wechselhaft und über-
raschte die internationalen Kapitalanleger in vielerlei 
Hinsicht: US-Staatsanleihen versagten als sicherer Hafen, 
Edelmetalle explodierten, der US-Dollar verzeichnete im 
Umfeld einer insgesamt robusten Weltwirtschaft deut-
liche Verluste und US-Aktien entwickelten sich deutlich 
volatiler als andere internationale Aktien. 

Geopolitische Konflikte führten zu einem zunehmend 
feindseligen Umfeld und verstärkten die Bemühungen 
einzelner Wirtschaftsregionen zur Verringerung übermä-
ßiger globaler Abhängigkeiten. Der erratische Führungs-
stil von Donald Trump hat die politische Unsicherheit 
weiter angefacht.

Die Unberechenbarkeit der Finanzmärkte erreichte 
bereits am 27. Januar 2025 mit der Veröffentlichung 
des chinesischen Unternehmens »DeepSeek« zu seiner 
KI-Plattform »R1« ein neues Niveau und führte zu einem 
Kurssturz besonders bei Aktien mit starkem Bezug zur 
Künstlichen Intelligenz. Das chinesische Unternehmen 
zeigte, dass leistungsfähige Sprachmodelle mit einem 
deutlich geringeren Kosten- und Hardwareaufwand ent-
wickelt und betrieben werden können, als dies bisher bei 
den großen US-Technologiekonzernen der Fall war. Die 
Befürchtungen über einen Einbruch der KI-Investitions-
pläne führten zur temporären Vernichtung eines Börsen-
wertes von einer Billion US-Dollar an nur einem Tag.
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Volatile Kapitalmärkte im  
geopolitischen Spannungsfeld
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Der 2. April 2025 markierte für die Kapitalmärkte einen 
weiteren besonders prägenden Moment. Die US-Regie-
rung unter Donald Trump kündigte an diesem »Liberation 
Day« die Einführung umfassender Handelszölle an und 
löste damit eine Phase deutlicher Kurskorrekturen und 
hoher Volatilität an den Weltbörsen aus. Am 9. April 
vollzog Donald Trump eine 180-Grad-Wende, indem er die 
Strafzölle für 90 Tage aussetzte und den meisten Handels
partnern »Deals« in Aussicht stellte. Risikoanlagen im 
Allgemeinen erholten sich daraufhin schnell und deutlich. 
Bei europäischen Unternehmensanleihen und Pfandbrie-
fen bildete sich aber demgegenüber nur die Hälfte der 
zwischenzeitlichen Ausweitung der Risikoprämien zurück.

Zur Monatsmitte Mai gewann die internationale Staats-
schuldendebatte neue Aufmerksamkeit durch die Her-
abstufung der Bonität für die USA – die Ratingagentur 
Moody’s hatte diese von »Aaa« auf »Aa1« herabgestuft. 
Als Reaktion erhöhten sich die Renditen 30-jähriger 
Staatsanleihen zum Teil auf mehrjährige Höchststände 
(USA 5,15 %, Deutschland 3,18 %, Japan 3,19 %). 
Die Anleihemärkte beruhigten sich zum Ende des 
Monats aber wieder unter dem Eindruck niedrigerer als 
erwarteter Inflationsdaten.

Im Juni erfolgte ein Angriff Israels und der USA auf das 
iranische Atomprogramm, in dessen Folge sich der Öl-
preis in kürzester Zeit um 30 % erhöhte. Mit dem bereits 
nach 12 Tagen vereinbarten Waffenstillstand entspann-
ten sich dieser geopolitische Konflikt und damit auch 
die Ölmärkte sehr schnell, die globalen Aktienmärkte 
erholten sich vom ersten Schock und markierten sogar 
neue Höchststände.

Die EZB senkte die Leitzinsen erstmals im Januar und 
beschloss weitere Senkungen im März und April. Der 
positive Inflationsverlauf ermöglichte der Zentralbank 
eine weitere Herabsetzung der Leitzinsen am 11. Juni 
2025. Im Jahresverlauf wurde der Einlagenzins damit 
von 4 % auf 2 % halbiert. 

Die US-Notenbank Federal Reserve vollzog erst im Sep-
tember die lang erwartete Zinswende. Bis zum Jahresende 
wurde der Zinskorridor in drei Schritten von 4,25 % bis 
4,50 % auf 3,50 % bis 3,75 % reduziert. In der Folge wertete 
der Euro gegenüber dem US-Dollar weiter auf und mar-
kierte mit 1,17 US-Dollar einen 44-monatigen Höchststand.

Die Schlussphase des Jahres war durch einen 42-tägi- 

gen Regierungsstillstand (»Government Shutdown«) 

in den USA geprägt. Von diesem Stillstand waren 

unter anderem auch die nationalen Statistikämter 

betroffen, so dass seit dem 1. Oktober keine offiziellen 

Wirtschaftsdaten zur Inflation oder zum Arbeitsmarkt 

veröffentlicht wurden und den Marktteilnehmern  

damit die gewohnte Orientierungsgrundlage fehlte. 

Das Risiko, dass die US-Wirtschaft doch noch in eine 

Rezession fallen könnte, nahm zu. Zusätzlich drohte 

der von der chinesischen Regierung verhängte Liefer-

stopp für Seltene Erden einen Lieferkettenstress in 

der weltweiten High-Tech-Industrie auszulösen. Die 

damit verbundene Verunsicherung bescherte Safe- 

Haven-Assets einen Höhenflug.
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In diesem Umfeld traf Gold auf eine nochmals stär-

kere Nachfrage – sowohl von internationalen Noten-

banken als auch von spekulativen Anlegern – und der 

Preis stieg von einem Allzeithoch zum nächsten.

Die Renditen 10-jähriger US-Staatsanleihen sanken 

erstmals seit Anfang April wieder unter 4,0 %; 10-jäh-

rige deutsche Bundesanleihen rentierten nur noch 

knapp über 2,5 %. 

Im Gegensatz dazu präsentierten sich Kryptowährun-

gen wie z. B. der Bitcoin als Risiko-Asset mit Verlusten 

und zeigten, dass sie dem Narrativ als »digitales Gold« 

nicht standhalten konnten.

Die Anfang Dezember veröffentlichten Konjunktur

daten für die deutsche Wirtschaft zeigten, dass im 

Oktober die Auftragseingänge der Industrie und auch 

das Produktionsvolumen deutlich gesteigert wurden.  

Damit deutete sich für das BIP in Deutschland im 

4. Quartal an, dass der starke fiskalische Impuls der 

Bundesregierung sich realwirtschaftlich entfalten und 

die seit fünf Jahren anhaltende Stagnation beenden 

könnte.

Festverzinsliche Wertpapiere

Index / Anlageart Performance 2025

Staatsanleihen Entwicklungsländer Investment 
Grade (währungsgesichert in Euro) 12,0 %

Entwicklungsländer Unternehmensanleihen 
High Yield (währungsgesichert in Euro) 6,9 %

US Unternehmensanleihen High Yield  
(währungsgesichert in Euro) 6,4 %

Entwicklungsländer Unternehmensanleihen 
Investment Grade (währungsgesichert in Euro) 6,3 %

US Unternehmensanleihen Investment Grade 
(währungsgesichert in Euro) 5,5 %

Europäische Unternehmensanleihen High Yield 
(in Euro) 5,5 %

US Staatsanleihen  
(währungsgesichert in Euro) 4,0 %

Europäische Unternehmensanleihen  
Investment Grade (in Euro) 1,7 %

Deutsche Staatsanleihen (in Euro) – 1,3 %
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Die internationalen Zinsmärkte zeigten sich im Jahr 2025 
überwiegend freundlich.

Zinssenkungen der EZB stützten vor allem kurze Laufzei-
ten, längere Staatsanleihen entwickelten sich schwächer 
als der Geldmarkt, ebenso wie inflationsgeschützte Titel, 
die von sinkenden Inflationserwartungen belastet waren. 
Insgesamt schnitten Anleihen mit Zinsaufschlägen bes-
ser ab. Unternehmens- und Emerging-Markets-Anleihen 
profitierten von Unsicherheiten hinsichtlich der Entwick-
lung der Staatsschulden in vielen Ländern und die bereits 
historisch niedrigen Risikoprämien engten sich weiter ein. 
Trotz anhaltender Sorgen über die langfristigen Auswir-
kungen des »One Big Beautiful Bill Act« (Donald Trumps 
umfassendes US-Steuer- und Haushaltsgesetz, das im 
Juli 2025 verabschiedet wurde) auf die Tragfähigkeit der 
US-Staatsverschuldung erzielten währungsgesicherte 
US-Staatsanleihen eine höhere Performance als euro-
päische. Der befürchtete inflationsfördernde Effekt der 
Zölle hielt sich in Grenzen. Die US-Notenbank senkte im 
Dezember in einem dritten Zinsschritt das Tagesgeld-
zielband um weitere 25 Basispunkte auf 3,50 % – 3,75 % 
und gab der Unsicherheit der Marktteilnehmer darüber, 
ob die Abwärtsrisiken für die US-Beschäftigung oder die 
Aufwärtsrisiken für die Inflation höher zu gewichten sind, 
damit ein entsprechendes Signal. 

Aktien

Index / Anlageart Performance 2025

DAX (in Euro) 23,0 %

MDAX (in Euro) 19,7 %

EuroStoxx 50 (in Euro) 18,3 %

MSCI World (in USD) 19,7 %

S&P 500 (in USD) 16,4 %

Nasdaq 100 (in USD) 20,2 %

Nasdaq 100 mit Gleichgewichtung der Werte  
(in USD) 15,0 %

MSCI Emerging Markets (in Lokalwährung) 28,3 %

Hang Seng (in CNY) 27,8 %

Nikkei (in JPY) 26,2 %

Das Börsenjahr 2025 war von deutlichen Kurssteigerun-
gen an den internationalen Aktienmärkten geprägt – die 
Aktien der Schwellenländer verzeichneten ihr bestes Jahr 
seit 2017. Dabei bestand anfänglich für diese Länder eine 
große Verunsicherung aufgrund zunehmender Handels-
spannungen im Zuge der Ankündigung neuer US Zölle 
am sogenannten »Liberation Day«.

Risikomanagement im  
aktuellen Umfeld von  
entscheidender Bedeutung
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Mit der allmählichen Entspannung der Handelskonflikte, 
einem deutlich schwächeren US Dollar, niedrigeren Zin-
sen und der Stabilisierung der wirtschaftlichen Lage in 
China, ergab sich ein freundlicheres Bild. Die Nachfrage 
der Investoren in ausgewählten Teilen der Schwellen-
länder führte dabei zu regional sehr unterschiedlichen 
Entwicklungen.

Neben der verbesserten allgemeinen Anlegerstimmung 
wurden besonders die politischen Maßnahmen in China 
zur wirtschaftlichen Stabilisierung (zusätzliche staatliche 
Ausgaben, Initiativen zur Belebung der Binnennachfrage 
und eine gezielte Förderung wichtiger Zukunftsbran-
chen) von den Investoren gewürdigt und führten somit 
zu der sehr guten Wertentwicklung der chinesischen 
Aktien.

Aus Euro-Sicht entwickelten sich globale Portfolios aller-
dings nur verhalten positiv.

Wesentlich war dabei weniger die Auswahl einzelner Titel 
als vielmehr der Einfluss der Währung(en). So hat der 
US-Dollar gegenüber dem Euro im Kalenderjahr 2025 mehr 
als 13 % verloren.

Rohstoffe / Krypto / Edelmetalle

Index / Anlageart Performance 2025

Öl WTI (in USD) – 19,9 %

Bitcoin (in USD) – 4,5 %

Gold (in USD) 64,6 %

Silber (in USD) 163,5 %

 
Der Preis für Silber erreichte im Jahr 2025 mit Steigerun-
gen von über 160 % neue Rekordstände. Silber übertraf 
auch die enormen Goldpreissteigerungen deutlich. 
Haupttreiber dieser Entwicklung waren eine starke indus-
trielle Nachfrage sowohl aus dem Solarbereich als auch 
von KI-Rechenzentren sowie erhebliche Spekulationen. 

Der Rohölmarkt zeigte dagegen einen klaren Abwärts-
trend, der durch ein strukturelles Überangebot und eine 
verhaltene globale Nachfrage verursacht wurde. Die Aus-
weitung der Ölproduktion, maßgeblich durch die Staaten 
der OPEC+, führte, trotz geopolitischer Spannungen, zu 
steigenden Lagerbeständen und damit zu dem verstärk-
ten Preisdruck.
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Währungen

Index / Anlageart Performance 2025

EUR / USD 13,4 %

EUR / CHF – 1,0 %

EUR / GBP 5,3 %

EUR / JPY 13,0 %

 
Deutliche Verluste gegen die europäische Gemein-
schaftswährung mussten im Jahr 2025 der US-Dollar 
und der japanische Yen hinnehmen. Die Kombination 
aus handelspolitischer Unsicherheit, Zinssenkungen und 
wachsenden Zweifeln an der Unabhängigkeit der ameri-
kanischen Notenbank führte zu Kursverlusten des USD 
von über 13 %.

Die Yen-Schwäche von ebenfalls 13 % gegenüber dem 
Euro ist vor allem einem milliardenschweren Fiskalpaket 
der Takaichi-Regierung geschuldet, das in der Wahrneh-
mung der Anleger erhöhte Staatsausgaben und Subven-
tionen und in der Folge eine Ausweitung der bereits sehr 
hohen Verschuldung Japans nach sich ziehen wird. 

Geschäftsverlauf

1.	 Bestandsentwicklung

Am Ende des Geschäftsjahres 2025 sind in der Pensions
kasse 23.020 Personen (Vorjahr 23.209) versichert. Hier- 
von sind 10.931 Anwärter (Vorjahr 11.143), 9.433 renten- 
beziehende Mitglieder (Vorjahr 9.404) sowie 2.656 
rentenbeziehende Witwen, Witwer und Waisen (Vorjahr 
2.662). Neu traten 272 Personen der Pensionskasse bei 
(Vorjahr 246).

Einzelheiten über die Bewegungen des Bestandes an 
Pensionsversicherungen vermittelt die entsprechende 
Anlage zum Lagebericht. 

Die Beitragseinnahmen liegen im Berichtszeitraum mit 
13,1 Mio. € um rund 0,7 Mio. € unter dem Vorjahresniveau 
(13,8 Mio €). Der Rückgang der Beitragseinnahmen ergibt 
sich vor allem aufgrund des Wechsels der Anwärter in die 
Leistungsphase.

Die Rentenzahlungen sind im Berichtsjahr gegenüber dem 
Geschäftsjahr 2024 um 0,5 Mio. € auf 40,8 Mio. € ange-
stiegen. Maßgeblich für die Veränderung sind sowohl die 
zunehmende Anzahl der Rentenbezieher als auch das ver-
gleichsweise höhere Anspruchsniveau derjenigen Rentner, 
die im Berichtsjahr das Renteneintrittsalter erreicht haben. 
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2.	 Kapitalanlagen

Die Struktur der Kapitalanlagen blieb im Berichtsjahr 
weitestgehend unverändert.

Trotz des strukturell bedingten negativen Liquiditätssaldos 
aus Beitragseinnahmen und Rentenzahlungen hat sich das 
Gesamtvolumen der Kapitalanlagen der Pensionskasse zu 
Buchwerten im Jahr 2025 um 2,0 Mio. € auf 915,8 Mio. €  
erhöht. Die Marktwerte liegen mit 1.074,8 Mio. € um 
1,1 Mio. € unter dem Niveau des Vorjahres (1.075,9 Mio. €). 
Zum Bilanzstichtag weisen die Kapitalanlagen eine 
Zeitwertreserve von insgesamt 158,9 Mio. € oder 17,4 % 
bezogen auf die Buchwerte der Gesamtanlagen auf 
(Vorjahr 162,2 Mio. € bzw. 17,8 %). Der leichte Rückgang 
der Reserve ist vor allem dadurch begründet, dass im 
Jahr 2025 Erträge dargestellt werden mussten, um den 
Rechnungszins abzusenken und die Rechnungsgrund-
lagen (vordergründig) Biometrie und Zins pauschal zu 
verstärken.

Die aus Ausschüttungen und Fälligkeiten resultierende 
überschüssige Liquidität wurde im Jahresverlauf 2025 
genutzt, um innerhalb der Direktanlage weitere fest- 
verzinsliche Wertpapiere mit guter Kreditqualität zu 
erwerben und die Fälligkeitenstruktur zu optimieren. 
Diese Investments boten weiterhin attraktive Ren- 
diten und generieren dabei stabile, für die zukünftigen 

Rentenzahlungen benötigte, wiederkehrende Zahlungs-
eingänge. 

Trotz einiger Fälligkeiten stieg der Bestand an festver- 
zinslichen Wertpapieren in der Direktanlage zu Buchwerten 
um 5,6 Mio. € auf 248,7 Mio. € an. Die Marktwerte waren 
insbesondere durch Renditeanstiege um 1,2 Mio. € auf 
255,6 Mio. € rückläufig, so dass sich hier die Reserven um 
6,8 Mio. € reduzierten. Wertberichtigungen waren nicht 
notwendig.

Die beiden Master-Spezial-AIF für Anleihen zeigten sich 
mit Wertentwicklungen von 2,6 % bzw. 5,9 % positiv.  
Obwohl hier jeweils Ausschüttungen vorgenommen wur- 
den, stiegen die Bewertungsreserven in dieser liquiden 
Anlageart bei einem Marktwert von insgesamt 320,1 Mio. € 
um 4,3 Mio. € auf 23,2 Mio. € an. Durch Anteilsschein-
rückgaben verringerte sich der Buchwert um 4,9 Mio. € auf 
296,9 Mio. €.

Der aus passiven Instrumenten (ETFs) bestehende Spe-
zial-AIF für Aktieninvestments zeigte in einem volatilen 
Marktumfeld einen Wertzuwachs von 5,7 %. Mit einem 
unveränderten Buchwert von 49,9 Mio. € stiegen die 
Bewertungsreserven bei einem Marktwert von 63,1 Mio. € 
um 3,4 Mio. € auf 13,2 Mio. € an.
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Die direkt gehaltenen Immobilien sowie die in der Philips 
PK Immobilien I GmbH & Co. KG gehaltenen Liegenschaf-
ten stellen weiterhin einen wesentlichen Bestandteil 
im Portfolio der Pensionskasse dar. Diese wurden im 
Geschäftsjahr unverändert gehalten. Zum Jahresende 
2025 lag die Vermietungsauslastung der Objekte im 
Bestand der Wohnimmobilien bei 99,0 %, bei dem deut-
lich geringeren Anteil an gewerblichen Immobilien war 
die Leerstandsquote mit 2,0 % ähnlich niedrig.

Die Korrekturen am Immobilienmarkt haben sich ins- 
besondere aufgrund des aktuell erneut erhöhten Zins- 
niveaus am langen Ende der Zinskurve fortgesetzt, so 
dass es bei den Bewertungen zu leichten Rückgängen in 
Höhe von 2,2 Mio. € auf 177,4 Mio. € kam. Aufgrund der 
planmäßigen AfA stehen die Reserven nahezu unver- 
ändert bei 69,0 Mio. €.

Der Master-Spezial-AIF für Immobilienfonds erzielte 
eine positive Wertentwicklung von 3,3 %. Aufgrund  
von im Jahr 2025 vorgenommenen Ausschüttungen in 
Höhe von 8,5 Mio. € verringerte sich die Bewertungs
reserve bei leicht gestiegenem Buchwert um 4,7 Mio. €  
auf 31,4 Mio. €. In diesem Anlagevehikel sind nun alle 
Kapitalabrufe vollständig erfolgt.

Die Investments in Beteiligungen an Erneuerbare  
Energien-Projekten haben bei nahezu unveränderten 

Reserven (+ 0,4 Mio. € auf 13,1 Mio. €) im Wesentlichen 
aufgrund von Kapitalrückzahlungen leicht abgenommen 
(Buchwert –2,9 Mio. € auf 99,5 Mio. €). Neue Engage-
ments in Beteiligungen wurden nicht eingegangen.

Die Nettoverzinsung der Kapitalanlagen der Pensions-
kasse betrug im Berichtsjahr 3,3 % (Vorjahr: 4,4 %).

Im Berichtsjahr erfolgte die stochastische Asset-Lia- 
bility-Studie erstmals intern mit einer erworbenen Simu-
lations-Software. Diese Studie hat die gegebene Struktur 
der Kapitalanlagen für die kommenden fünfzehn Jahre als 
nahezu bestmöglich bestätigt. Es besteht keine Notwen-
digkeit, die übergeordnete Asset Allokation zu verändern. 
Jedoch ergeben sich grundsätzlich Optimierungspoten-
ziale durch weitere Investitionen in Anlageinstrumente 
im Bereich der Private Markets, wobei künftige Auszah-
lungsnotwendigkeiten zu berücksichtigen sind. 

Das vorrangige Ziel der Anlagetätigkeit der Pensionskas-
se ist es, eine für die Versicherten attraktive und stetige 
Verzinsung zu erwirtschaften. Dabei werden auch Nach-
haltigkeitsaspekte als einer von mehreren Entscheidungs-
parametern berücksichtigt. So werden z. B. Ausschlüsse 
von bestimmten Geschäftsfeldern definiert, die Einhal-
tung von Mindest- und Durchschnittsratings auf Basis von 
qualifizierten ESG-Bewertungen sowie die Limitierung 
von CO²-Ausstößen als Nebenbedingungen vorgege-
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ben. Uneinheitliche Standards, die nur lückenhafte und 
kostspielige Verfügbarkeit von ESG-Daten sowie die 
gegebenen begrenzten Kapazitäten der Pensionskasse 
erschweren die vertiefte Einbindung von Nachhaltig-
keitsansätzen, so dass aktuell keine erweiterte Einbin-
dung angestrebt wird. 

Die den Tarifen der Pensionskasse (»Finanzprodukte«) 
zugrunde liegenden Investitionen berücksichtigen nicht 
die EU-Kriterien für ökologisch nachhaltige Wirtschafts
aktivitäten.

3.	 Überschussbeteiligung und Jahresergebnis

Nachdem zum 31. Dezember 2018 die Rechnungszinsen 
für die Deckungsrückstellungsberechnung in den älteren 
Tarifen auf 3,00 % p. a. sowie zum 31. Dezember 2022 auf 
2,75 % p. a. gesenkt wurden, erfolgte zum 31. Dezember 
2025 eine erneute Absenkung der Rechnungszinsen die-
ser Tarife auf nunmehr 2,50 % p. a. Darüber hinaus wurde 
die Deckungsrückstellung – vorrangig zur Verstärkung 
der Rechnungsgrundlage Biometrie – im Berichtsjahr um 
3,5 Mio. € pauschal erhöht. 

Da im Jahr 2025 in den Tarifen 2021 und 2002Z eine 
Überschussbeteiligung gewährt werden konnte, wurde 
eine geringfügige Entnahme aus der Rückstellung für 
Beitragsrückerstattung notwendig. 

Im Geschäftsjahr erfolgte eine Zuführung zur Rück-
stellung für Beitragsrückerstattung in Höhe von T€ 239 
(Vorjahr: T€ 121). 

Die Verwaltungskosten der Pensionskasse, ohne Ab-
schreibungen, sind gegenüber dem Vorjahr vor allem 
aufgrund höherer Instandhaltungsmaßnahmen für den 
Immobilienbestand sowie Kosten, die im Rahmen eines 
Wechsels im Vorstand entstanden sind (v. a. externe 
Kosten), gestiegen.

Der im Berichtsjahr erwirtschaftete Jahresüberschuss in 
Höhe von T€ 13 wurde vollständig in die Gewinnrücklage – 
Verlustrücklage gem. § 193 VAG – eingestellt.

Im Ergebnis ergibt sich ein ausgeglichenes Bilanzergebnis.

Die Anwendung des von der Vertreterversammlung be-
schlossenen eigenständigen Verfahrens zur Beteiligung 
an den Bewertungsreserven (§ 153 i. V. m. § 211 VVG) 
ergab zum 31. Dezember 2025 keine zuteilbaren Reser-
ven für aus dem Bestand ausscheidende sowie für im 
Bestand verbleibende Versicherungen.

Servicequalität für Versicherte 
im Mittelpunkt
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Die aufsichtsrechtlich vorgeschriebene Eigenkapital- 
ausstattung (Solvabilität) wird mit 114,8 % erneut aus-
kömmlich erfüllt.

4.	 Risikoverlauf

Die Berechnung der Deckungsrückstellung für die Ver-
sicherungen nach AVB Tarif 1985 und AVB Tarif 2002 
Grund- und Zusatzversorgung basiert auf den biometri-
schen Rechnungsgrundlagen »Richttafeln 1998« von  
K. Heubeck mit modifizierten Grundwerten. Die ge-
schäftsplanmäßigen Sterbe- und Invalidisierungswahr-
scheinlichkeiten werden jährlich dahingehend überprüft, 
ob sie ausreichende Sicherheiten enthalten. Infolge-
dessen wurden die geschäftsplanmäßigen Sterbewahr-
scheinlichkeiten für Versicherungen nach AVB Tarif 1985 
zuletzt im Jahre 2012 und für Versicherungen nach AVB 
Tarif 2002 Grund- und Zusatzversorgung zuletzt im Jahr 
2013 angepasst. Für die Versicherungen nach AVB Tarif 
2008, AVB Tarif 2021 und AVB Tarif 2009 AB finden die 
Generationentafeln »Richttafeln 2005 G« von K. Heubeck 
mit modifzierten Grundwerten der Basistafel Anwendung.

Wie in den vergangenen Jahren war auch im Geschäftsjahr 
2025 bei allen Tarifen ein positiver Beitrag zum Risiko- 
ergebnis zu verzeichnen, so dass die biometrischen Rech-
nungsgrundlagen zurzeit noch als ausreichend angesehen 
werden.

Nachdem aus den detaillierten Risikountersuchungen 
der vergangenen Geschäftsjahre für einzelne Perso-
nengruppen im AVB Tarif 1985 zeitweise ein unter-
rechnungsmäßiger Verlauf zu verzeichnen war, ist die 
weitere Entwicklung kritisch zu beobachten. Aus diesem 
Grund bildet die Pensionskasse seit dem Geschäftsjahr 
2022 eine pauschale Verstärkung der Deckungsrück-
stellung, die neben der Finanzierung der erforderlichen 
Absenkung der geschäftsplanmäßigen Rechnungszins
sätze bei Bedarf auch teilweise für eine eventuell 
notwendige Verstärkung der biometrischen Rechnungs-
grundlagen verwendet werden kann. 

Nachdem insbesondere in den Geschäftsjahren 2023 und 
2024 hohe Risikogewinne zu verzeichnen waren, hat die 
Pensionskasse entschieden, die biometrischen Rech-
nungsgrundlagen zum 31.12.2025 beizubehalten und die 
vorhandene pauschale Verstärkung der Deckungsrück-
stellung zur Finanzierung der Absenkung des Rechnungs-
zinses auf 2,50 % p. a. zum 31.12.2025 zu verwenden.  
Darüber hinaus konnten im Geschäftsjahr 2025 erneut 
Mittel zur pauschalen Verstärkung der Deckungsrück-
stellung in Höhe von 3,5 Mio. € zugeführt werden, die 
vorrangig für eine künftige Umstellung der biometrischen 
Rechnungsgrundlagen verwendet werden.



01    Lagebericht

18    Philips Pensionskasse (VVaG)

Stabile positive Entwicklung  
durch breite Diversifikation
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5.	 Bericht über Risiken / Chancen

Kapitalanlagerisiken / -chancen
In der Struktur der Gesamtanlagen der Pensionskasse 
gab es im Berichtsjahr keine Veränderungen, welche 
einen signifikanten Einfluss auf das zukünftige Chance-
Risiko-Verhältnis und die Erträge der Anlagen haben 
sollten. Die Erkenntnisse aus der intern durchgeführten 
stochastischen Asset-Liability-Studie sowie dem laufen-
den internen Risikomanagement wurden ebenso wie die 
Auslastung der aufsichtsrechtlichen Anlagegrenzen bei 
den geringfügigen Umschichtungen berücksichtigt.

Die Summe der Anlagen in Spezial-AIF für Anleihen ist 
trotz Anteilsscheinrückgaben und Ausschüttungen nur 
moderat gefallen, da die Wertentwicklung die Ausschüt-
tungen und Anteilsscheinrückgaben nahezu kompen-
sierten. Während aus dem Spezial-AIF für Aktien keine 
Ausschüttungen vorgenommen wurden und hier aus der 
Performance zusätzliche Reserven aufgebaut werden 
konnten, wurden dem Spezial-AIF für Immobilienfonds 
durch die Wertentwicklung überschreitende Ausschüt-
tungen Reserven entzogen. 

Im Geschäftsjahr wurde das Kreditprofil der in der 
Direktanlage gehaltenen Anleihen weiter verbessert, 
indem vereinzelt Anleihen im unteren Investment 
Grade Bereich veräußert sowie fällig gewordene Anlei-
hen in Bonitäten im mittleren und oberen Investment 
Grade Bereich investiert wurden. 

Das Investment in indirekt gehaltenen Immobilien im 
entsprechenden Master-Fonds nahm moderat zu, da  

den Abrufen nur eine Teilrückzahlung gegenüberstand. 
Das in Beteiligungen an Erneuerbare Energien-Projekte 
investierte Kapital verminderte sich dagegen im Wesent-
lichen aufgrund von Eigenkapitalrückzahlungen. Bei den 
direkt gehaltenen Immobilienanlagen kam es zu keinen 
Transaktionen.

Zwei Immobilien-Spezial-AIF befinden sich weiterhin in 
Auflösung, ein Publikumsfonds für Waldanlagen wurde 
abgewickelt und bei den Fonds für Soziales Wohnen bzw. 
für Ärztehäuser und medizinische Versorgungszentren 
erfolgten die finalen Mittelabrufe. 

Ein maßgeblicher Teil der Kapitalanlagen der Pensions-
kasse ist mit ca. 576 Mio. € in festverzinslichen Wert-
papieren angelegt, die zum Stichtag Reserven in Höhe 
von 30,1 Mio. € aufweisen. Die Fälligkeitsstruktur dieser 
Anlagen und die daraus resultierenden ordentlichen Er-
träge decken somit mittel- und längerfristig bereits einen 
großen Teil der Anforderungen aus der Passivseite ab. 
Im Rahmen des Risikomanagements werden Zinsände-
rungsrisiken stets simuliert und beachtet – beispielweise 
würde ein zinsinduzierter Renditeanstieg von 50 Basis-
punkten bei der aktuellen Duration des Gesamtbestandes 
dieser Anlageklasse zu einer Verringerung des Marktwer-
tes in Höhe von ca. 18,2 Mio. € führen. Vor dem Hinter-
grund der vorgenannten Reservesituation würde sich kein 
Abschreibungsbedarf ergeben. 

Die im Berichtsjahr erneut vorgenommene Stärkung der 
Rentendirektanlage wird zur Stabilisierung der laufenden 
Erträge führen und die Planbarkeit der Anlageergebnisse 
insgesamt weiter verbessern. 
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Die Renditen der im letzten Jahr erworbenen Anleihen in 
der Direktanlage und diejenigen der im Bestand befind
lichen Beteiligungen und Immobilienanlagen liegen 
durchschnittlich über den Verzinsungserfordernissen der 
Verbindlichkeiten aus den Tarifen der Pensionskasse und 
sichern so die langfristige Finanzierung der Rentenver-
pflichtungen. 

Sollten die Renditen erwerbbarer Anleihen weiterhin at-
traktiv bleiben, ist grundsätzlich geplant, die Direktanlage 
in festverzinslichen Wertpapieren mindestens auf dem 
derzeitigen Niveau zu halten. 

Die im Februar 2025 verabschiedete modifizierte Anlage-
verordnung mit einer um 5 %-Punkte auf 40 % erhöhten 
aufsichtsrechtlichen Anlagegrenze für »Risikokapital
anlagen« wurde noch nicht ausgeschöpft. Die daneben 
eingeführte 5 %-ige Infrastrukturquote wurde durch Um-
widmung von Beteiligungen bei Erneuerbaren Energien 
aus der Risikokapitalquote genutzt. Der grundsätzlich er-
höhte Spielraum für Investitionen in Risikokapitalanlagen 
im Bereich Private Markets wird im laufenden Jahr geprüft. 

Trotz eines erneut erhöhten Zinsniveaus zeigten sich  
die Bewertungen von Immobilien weitestgehend stabil.  
Von weiteren signifikanten Abwertungen und damit 
erneutem Wertberichtigungsbedarf wird weiterhin nicht 
ausgegangen.

Die hohen Anlagequoten in geschlossenen Spezial-AIFs 
für Immobilien und in Erneuerbare Energien-Projekten 
belasten zwar die Fungibilität der Gesamtanlagen, tra-
gen aber signifikant zur Erzielung einer ausreichenden 
Verzinsung bei. Die breite Streuung aller Investments in 
Kombination mit einer laufenden Liquiditätsplanung und 
einem ausreichenden Risikobudget lässt die gewählten 
Anlagequoten in nicht liquiden Anlagearten nach wie vor 
zu. Durch bereits erfolgte und weiterhin zu erwartende 
Rückzahlungen sind sogar grundsätzlich Aufstockungen 
in weniger liquide Anlagearten möglich.

Die eher geringe Anlagequote in Aktien kann grundsätz-
lich weiter ausgebaut werden. Vor dem Hintergrund der 
bestehenden attraktiven Verzinsungen in den unter-
schiedlichen Anleihesegmenten sowie der in Teilen der 
Aktienmärkte vorliegenden hohen Bewertungen wird die 
gegebene Aktienquote für derzeit auskömmlich erachtet. 
Es besteht für die Aktieninvestments der Pensionskasse 
ein System zur Limitierung von ausgeprägten Kursverlus-
ten, das in einigen Marktphasen aber auch die Partizipa-
tion nach oben beschränkt. 

Für alle Anlagen gelten neben den aufsichtsrecht
lichen Vorgaben auch interne Anlagegrenzen, die das 
Schadensausmaß möglicher Marktpreis- und Kredit- 
risiken begrenzen.

Strategisch auf Kurs zur  
Erreichung der langfristigen Ziele
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Daneben werden Risiken aus Fremdwährungen in den 
Spezial-AIF für Anleihen auf Basis eines Multi-Faktor- 
Modells flexibel abgesichert.

Die ausgewogene Struktur der Gesamtanlagen der Pensi-
onskasse bietet weiterhin die hohe Wahrscheinlichkeit, 
auch zukünftig stabile Jahresergebnisse darzustellen. 

Im Jahr 2025 stand die Kapitalanlagepolitik der Pen-
sionskasse im Zeichen der Absenkung des höchsten 
Rechnungszinses für die Berechnung der Deckungsrück-
stellung auf 2,5 % p. a. sowie der Stärkung der Rech-
nungsgrundlagen (vordergründig) Biometrie und Zins.

Risikomanagement Kapitalanlagen
Von den internen als auch externen Rahmenbedingun-
gen und Notwendigkeiten sowie speziell den unver-
mindert zunehmenden (aufsichts-)rechtlichen Anfor-
derungen ist auch die Anlagepolitik der Pensionskasse 
unmittelbar betroffen.

Die vorhandenen Investments sowie deren Streuung 
werden, durch die ALM-Studie bestätigt, grundsätz-
lich als gut erachtet, bieten aber dennoch Potenzial für 
Ergänzungen in den Private Markets. 

Um den möglichen Risiken der Kapitalanlage zu be- 
gegnen, erfolgt in der Pensionskasse u. a. eine umfang

reiche interne und externe sowie zeitnahe Überwachung 
aller schuldnerspezifischen Ratings. Die Kontrolle der 
Bonität der festverzinslichen Wertpapiere in der Direkt
anlage wird neben der Beobachtung der Ratings von 
führenden Ratingagenturen auch durch die Zusammen-
arbeit mit einem externen Dienstleister, welcher der 
Pensionskasse laufend Qualitätseinschätzungen der 
Emittenten sowie der Gattungen der gehaltenen Wert-
papiere zur Verfügung stellt, unterstützt. 

Zusätzlich werden intern laufend die Entwicklungen der 
Risikoaufschläge beobachtet, um so frühzeitig drohende 
Bonitätsverschlechterungen festzustellen. In diesem  
Zusammenhang wurde zuletzt ausschließlich in Emitten-
ten des mittleren und oberen Investment Grades inves-
tiert. Die Einhaltung der Qualitätsvorgaben an die indirekt 
in den Spezial-AIF gehaltenen Rentenbestände wird von 
den beauftragten Asset Managern und der jeweiligen 
Kapitalverwaltungsgesellschaft laufend kontrolliert.

Der Ansatz, in erster Linie nur Anleihen mit Qualitäten 
im »Investment Grade«-Bereich, also mit guter Kredit-
qualität, zu erwerben, limitiert Kurs- und Kreditrisiken. 
Auf Herabstufungen unter dieses Kreditniveau würde 
in der Direktanlage in der Regel mit einem zeitnahen 
Verkauf der betroffenen Papiere reagiert. Für die exter-
nen Asset Manager bestehen für diesen Fall eindeutige 
Handlungsanweisungen. 
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Jede Aktienallokation stellt grundsätzlich ein erhöhtes 
Risiko für die Gesamtanlage dar, da Kursrücksetzer das 
Risikobudget einschränken und daraus ggf. notwen-
dige dauerhafte Wertminderungen das Jahresergebnis 
belasten können. Deshalb werden die Aktienpositionen 
kontinuierlich durch ein intern entwickeltes Risikosteue
rungssystem überwacht und bei Bedarf gezielt reduziert. 
Dies verringert die Schwankungsbreite zukünftiger 
Anlageergebnisse, führt jedoch zugleich zu einer gerin-
geren Ertragserwartung.

Fremdwährungsrisiken werden in der Direktanlage 
nicht eingegangen. Um die mit Fremdwährungsengage-
ments verbundenen Risiken von indirekt gehaltenen 
verzinslichen Wertpapieren einzugrenzen, wird in den 
entsprechenden Spezial-AIF ein Risiko-Overlay-Manage-
ment für alle größeren Währungen seitens eines auf 
die Thematik spezialisierten Asset Managers durchge-
führt. Für einen definierten US-Dollar-Anteil werden im 
Rahmen eines Modellansatzes sich bietende Chancen 
flexibel wahrgenommen. Im Aktienbereich werden die 
Währungen in der Regel nicht abgesichert, bei den Be-
teiligungs- und Immobilienanlagen sind diese aufgrund 
des regionalen Fokus auf den Euro-Raum zu vernach-
lässigen. Fremdwährungsrisken aus in Publikumsfonds 
gehaltenen Loans und Mikrofinanzkrediten werden 
durch den Einsatz von Devisentermingeschäften direkt 
im Produkt abgesichert.

Das interne Risikomanagement der Kapitalanlagen 
unterzieht die Gesamtanlagen regelmäßig verschiede-
nen Stresstests. Im Rahmen der Berechnungen werden 
mindestens quartalsweise die Methoden und Szenarien 

verwendet, welche von der Bundesanstalt für Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) vorgegeben sind. Mit 
Hilfe dieser und ergänzender interner Simulationsrech-
nungen wird laufend überprüft, ob die Deckungsrückstel-
lung auch bei sehr negativen Kapitalmarktveränderun-
gen durch ein dann noch ausreichendes Kapitalvermögen 
bedeckt ist. 

Im Jahr 2025 hat die Pensionskasse zum vorgeschriebe
nen Berichtstermin der BaFin sowie zu allen intern fest-
gelegten Terminen diese »BaFin-Stresstests« erneut 
uneingeschränkt bestanden, eine Handlungsnotwendig-
keit bestand zu keinem Zeitpunkt.

In anderen Teilbereichen des Risikomanagements der 
Kapitalanlagen arbeitet die Pensionskasse ebenfalls mit 
externen Partnern zusammen. U. a. werden monatlich 
Informationen zu wesentlichen Risiko-Kennzahlen zu-
geliefert. Hierzu gehören Kalkulationen der maximal zu 
erwartenden Wertverluste der Anlagen innerhalb eines 
bestimmten Zeitraumes und mit einer bestimmten 
Eintrittswahrscheinlichkeit (Value-at-Risk-Daten) sowie 
die Berücksichtigung von Korrelationseffekten zwischen 
den Anlagearten. 

Insgesamt sollten die genannten Maßnahmen im 
Rahmen des beschriebenen Risikomanagements für die 
Kapitalanlagen helfen, einen etwaigen Abschreibungs-
bedarf auf einzelne Anlagen frühzeitig zu erkennen und 
entsprechend reagieren zu können. Des Weiteren soll die 
Plan- und Steuerbarkeit der Gesamtanlagen durch die 
verschiedenen Systematiken gesichert werden.
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Die Pensionskasse geht unverändert davon aus, dass sich 
auf Grund der breiten Streuung in den Anlagen und der 
begleitenden Sicherungsmaßnahmen keine bestandsge-
fährdenden Risiken in der Zukunft ergeben. Die letzten 
Simulationsrechnungen und stochastischen Asset-Lia
bility-Studien bestätigen diese positive Einschätzung 
uneingeschränkt. Dies gilt auch für die seitens der Auf-
sichtsbehörde jährlich geforderten Prognoserechnungen 
für zuletzt einen Zeitraum von fünfzehn Jahren.

Gesamtrisikomanagement
Das Gesamtrisikomanagement der Pensionskasse be-
rücksichtigt neben den beschriebenen Kapitalanlage- 
risiken regelmäßig auch diejenigen strategischen, recht-
lichen und operationellen Risiken, die für den wirtschaft-
lichen Erfolg und den Fortbestand der Pensionskasse 
von wesentlicher Bedeutung sind. Eindeutig festgelegte 
Abläufe und Verfahren zur Ermittlung und Bewertung 
möglicher Risiken sowie ein eigener interner Risiko
managementausschuss gewährleisten ein effektives 
Gesamtrisikomanagement für die Pensionskasse.

Die Ergebnisse und Bewertungen aller Teilbereiche 
des gesamten Risikomanagements münden in einem 
internen Risikoberichtswesen, welches auf Basis von 
Ampelschaltungen zeitnah Hinweise auf eine gege-
benenfalls kritische Gesamtrisikosituation der Pensi-
onskasse gibt. Auf Grundlage dieser Berichte werden 
bei Bedarf unmittelbar Entscheidungen getroffen, um 
kurzfristig die Risikotragfähigkeit wiederherzustellen. 
Dies gilt vor allem für eine eventuelle Anpassung der 
Asset Allokation der Kapitalanlagen sowie personelle 
oder IT- Herausforderungen.

Interne Revision
Im Geschäftsjahr 2025 erfolgte die Prüfung der Kapital-
anlagetätigkeit, des Versicherungsbereichs, der Infor-
mationssicherheit und des Risikomanagementsystems 
sowie der Organisation und der Prozesse der Philips 
Pensions-Service eG bzw. der Pensionskasse durch die 
Interne Revision (ausgeführt von einer namhaften Wirt-
schaftsprüfungsgesellschaft). 

Die Kontrollen erbrachten erneut keine wesentlichen 
Feststellungen.

Operationelle / rechtliche / strategische /  
Liquiditäts-Risiken
Wesentliche Risiken für die Pensionskasse ergeben 
sich insbesondere aus den von der Aufsichtsbehörde 
in Brüssel (EIOPA) oder der deutschen Aufsicht BaFin 
bzw. dem deutschen Gesetzgeber stetig zunehmenden 
Vorgaben. Zu nennen sind dabei z. B. zusätzliche aufwen-
dige eigene Risikobeurteilungen und erweiterte Mindest
anforderungen an die Geschäftsorganisation von EbAV 
(Einrichtungen der betrieblichen Altersvorsorge). Auch die 
gewünschte Berücksichtigung von Nachhaltigkeitskrite-
rien in der Kapitalanlage (EU-Offenlegungs- und EU-Taxo-
nomieverordnung), die von allen deutschen Pensionskas-
sen zu erfüllenden Vorgaben des seit dem 17.01.2025 zu 
berücksichtigenden DORA (»Digital Operational Resili-
ence Act«), eine EU-Verordnung zur Stärkung und Sicher-
stellung der digitalen Resilienz von Finanzunternehmen 
bei IT-Ausfällen oder Cyber-Angriffen, können strategi-
sche und rechtliche Risiken beinhalten.
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Diese (aufsichts-)rechtlichen Vorgaben stellen zudem 
laufend neue und erhebliche Herausforderungen an die 
fachlichen, personellen und IT-technischen Kapazitäten 
der Pensionskasse bzw. der Philips Pensions-Service 
eG und sind daher ein nennenswerter Kostentreiber. 
Operationelle Risiken können sich aus einer nicht aus-
reichenden Anzahl und Qualifikation der Mitarbeiter:in-

nen der Philips Pensions-Service eG sowie einer nicht 
zeitgemäßen IT-Infrastruktur ergeben. Gleiches gilt für 
die externen Dienstleister und die Steuerung dieser 
Partner durch die Pensionskasse. 

Die Vielzahl neuer Gesetze und Verordnungen bringt 
erhebliche zusätzliche Rechtsrisiken mit sich, denen nur 
durch umfangreiche rechtliche Prüfungen zu begegnen 
ist. Dies erfordert ausreichende interne Kapazitäten 
und Fachkenntnisse.

Der Umstand, dass in der Pensionskasse die jährlichen 
Rentenleistungen zunehmend die Beitragseinnahmen 
übersteigen, stellt grundsätzlich ein mögliches Liquidi-
tätsrisiko dar, dem durch eine permanente und voraus-
schauende interne Liquiditätsplanung begegnet wird. 
Hierzu wurde der Ausbau der Quote an festverzinslichen 
Wertpapieren in der Direktanlage mit entsprechenden 
Zahlungsflüssen und Fälligkeiten bei auskömmlichen 
Renditen forciert. 

Auch die signifikanten Quoten in Immobilien und Be-
teiligungen für Erneuerbare Energien-Projekte liefern 
kontinuierlich laufende liquiditätswirksame Erträge. 

Mit allen bestehenden und neuen Anforderungen sind 
regelmäßig erhebliche Dokumentations- und Organisa-
tionspflichten verbunden, welche ebenfalls die internen 
Kapazitäten und Kosten stark beanspruchen.

Eine generell steigende Kostenbelastung als Folge 
der diversen genannten Herausforderungen lässt sich 
daher nicht vermeiden, insbesondere durch die zuletzt 
gestiegenen Dienstleisterkosten und höheren Personal-
ausgaben der Philips Pensions-Service eG.

Als mögliche strategische Risiken für die Pensionskasse 
sind Bestrebungen zur Schaffung europaweiter Pensions-
lösungen oder unerwartete Urteile deutscher Arbeitsge-
richte zu nennen. 

Aus der Zusammenarbeit mit externen Dienstleistern 
u. a. in der Kapitalanlage und der IT-Infrastruktur, der 
Erfüllung der aufsichtsrechtlichen Anforderungen sowie 
der ggf. nicht ausreichenden Berücksichtigung von 
Nachhaltigkeitsrisiken in der Kapitalanlage sind nega
tive Konsequenzen in Bezug auf die Reputation der 
Pensionskasse nicht vollständig auszuschließen. 

Nicht nur aufgrund der zuletzt durch die DORA-Vorga-
ben zur Steuerung und Überwachung der Risiken von 
ausgegliederten IKT-Dienstleistungen, nehmen die 
Anforderungen an das Ausgliederungsmanagement 
eine zunehmend stärkere Bedeutung ein. Den Risiken 
aus einer Zusammenarbeit mit Dritten begegnet die 
Pensionskasse durch intensive vorherige und laufende 
Prüfungen potenzieller und vorhandener Dienstleister 
sowie entsprechende Dienstleisterverträge und interne 
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Verständnis für Chancen und Risiken  
als Fundament für Wachstum
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Ausgliederungsrichtlinien. Die vorhandenen und ange-
dachten Anlageprodukte/-strategien und Asset Manager 
werden situativ und turnusmäßig Marktvergleichen 
unterzogen. Denkbare Nachhaltigkeitsrisiken werden 
diskutiert und in der Kapitalanlage beachtet. Bestehende 
Marktstandards werden in allen Fällen berücksichtigt.

Mögliche Rechtsrisiken (in der Vergangenheit z. B. 
Einhaltung staatlicher Zusagen, Abschöpfung von 
»Zufallsgewinnen«) sowie niedriger als prognostizierte 
Energieerträge sind speziell bei den Beteiligungen für 
Erneuerbare Energien Projekte unverändert von beson-
derer Bedeutung.

Versicherungstechnische Risiken
Die Pensionskasse verfügt unverändert über einen 
ausgewogenen Versicherungsbestand und vorsichtig 
dotierte Rückstellungen. 

Die zuletzt zum 31. Dezember 2025 vorgenommene 
Absenkung des Rechnungszinses zur Berechnung der 
Deckungsrückstellung der älteren Versicherungstarife 
auf 2,50 % p. a. sowie die Stärkung der Rechnungs-
grundlagen Biometrie und Zins sichern die dauerhafte 
Darstellbarkeit der zugesagten Leistungsverpflichtun-
gen ab. Die Maßnahmen unterstützen so die Stabilität 
und Zukunftssicherheit der Pensionskasse maßgeblich 
(Garantierisiko).

Im Zuge der genannten Vorkehrungen zur Minderung 
des Garantierisikos ergaben sich im Jahr 2025 zusätzliche 
zu realisierende Erträge. Diese leicht negativen Auswir-
kungen auf die Bewertungsreserven der Pensionskasse 

bieten ggf. weniger Puffer für bestehende Unsicherheiten 
und Schwankungen an den Kapitalmärkten. Grundsätz-
lich sollte sich dennoch durch die im Portfolio befindlichen 
auskömmlichen Renditen eine Gesamtverzinsung ober-
halb der Rechnungszinsen der Deckungsrückstellungs-
berechnung der Alttarife von aktuell 2,50 % p. a. erzielen 
lassen. 

Auskunftsgemäß verlangt die Aufsichtsbehörde weiter-
hin im Jahr 2026 eine »Spreizung« der Gesamtverzinsung 
je Versicherungstarif bzw. Rechnungszins. Dies bedeu-
tet, dass alle Tarife grundsätzlich nur ihren jeweiligen 
Rechnungszins erhalten. Die Pensionskasse ist dennoch 
bestrebt, nach Absprache mit der Aufsichtsbehörde, 
zumindest den Versicherten in dem Tarif 2021 mit einem 
Rechnungszins von 0,25 % p. a. eine Überschussbeteili-
gung zu gewähren. Zusätzlich ist geplant, in Abhängig-
keit der Risikoanalyse dem Tarif 2002 Z einen Risikoüber-
schuss zu gewähren.

Die Versicherungstechnik ist passivseitig stets von Zins-, 
Biometrie- und Kostenrisiken betroffen. Diese Risiken 
werden laufend von der Verantwortlichen Aktuarin 
überwacht und mit geeigneten Maßnahmen durch den 
Vorstand gesteuert.

Die letzten Prüfungen der biometrischen Risiken haben 
ergeben, dass aufgrund der Langlebigkeit der Mitglieder 
ein Bedarf für eine Verstärkung der Deckungsrückstel-
lung besteht. Daher werden die pauschalen Zufüh-
rungen zur Deckungsrückstellung fortan auch für eine 
Verstärkung der biometrischen Rechnungsgrundlagen 
verwendet.
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Gesamtwürdigung der Risikolage
Die Pensionskasse begegnet den beschriebenen po-
tenziellen Risiken u. a. durch laufende Überprüfungen 
der Angemessenheit der internen und externen Res-
sourcen und der Arbeitsabläufe, durch Kontrollen der 
externen Partner im Rahmen von Vorab-Prüfungen und 
Vor-Ort-Besuchen sowie durch Schulungsmaßnahmen 
der Mitarbeiter:innen der Philips Pensions-Service eG. 
Insbesondere stellt ein umfassendes Gesamtrisiko
management die Beherrschbarkeit der für die Pensions-
kasse bestehenden Risiken sicher. Für sämtliche dieser 
Maßnahmen bestehen entsprechende Prozessbeschrei-
bungen und interne Richtlinien.

Bestandsgefährdende Risiken sollten sich im Ergebnis 
für die Pensionskasse nicht ergeben. Die Erfüllbarkeit 
aller (aufsichts-)rechtlichen Anforderungen und Vorga-
ben ist und bleibt gewährleistet.

Vor allem werden auch die aufsichtsrechtlichen Eigen-
kapital-Anforderungen (Solvabilität) von der Pensions-
kasse unverändert und vollständig erfüllt. Eine Nutzung 
der Eigenmittel B ist dafür weiterhin nicht erforderlich. 

6.	 Ausblick

Konjunktur / Kapitalmarkt
Zum Jahresende 2025 besteht die Erkenntnis, dass risiko-
reiche Anlagen, wie schon im Jahr davor, belohnt wurden –  
die Indices der globalen Aktienmärkte befinden sich in 
der Nähe ihrer Allzeithochs und die Renditeaufschläge 
verzeichnen historische Tiefstände. 

Diese Situation spricht zunächst dafür, dass im Jahr 2026 
mit wieder höheren Volatilitäten gerechnet und dem-
entsprechend eine vorsichtigere Portfoliopositionierung 
erwogen werden sollte.

Grundsätzlich besteht aber auch die Erwartung an eine 
Fortsetzung der globalen wirtschaftlichen Dynamik, die 
im Jahr 2026 zyklische Anlagen weiter begünstigen wird. 
Die Fortsetzung der Leitzinssenkungen in den USA unter-
mauert diese Sichtweise. 

Unkalkulierbare Risiken werden besonders in der (erra
tischen) Politik der US-Regierung gesehen, die sich 
sowohl auf bilaterale und globale Handelsbeziehungen 
auswirkt, als auch auf Ebene von geopolitischen Risiken, 
deren Entwicklung und Ausmaß – direkt wie indirekt – 
nicht einschätzbar ist. 

In diesem Zusammenhang spielt auch der potenzielle 
Verlust der Unabhängigkeit der amerikanischen Noten-
bank eine wichtige Rolle. Sollten sich Hinweise verdichten, 
dass die US-Geldpolitik unter fiskalischer oder politischer 
Einflussnahme steht, könnten sich die Renditen für 
US-Staatsanleihen am langen Ende merklich erhöhen. 
Dies könnte in der Folge auf andere Länder übergreifen; 
insbesondere dort, wo sich die Investoren bereits Sorgen 
um die schwache Fiskalposition des Staates machen. 

Unterschiede in der Richtung der Geldpolitik – weitere 
Zinssenkungen in den USA, kaum noch Lockerungen 
in Europa und China, höhere Zinsen in Japan – dürften 
zudem für eine Schwächung des US-Dollar sprechen.
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Seit der koordinierten Militäroperation der USA und 
Israels am 28.02.2026 gegen den Iran befindet sich der 
Nahe Osten in einer neuen Phase der Eskalation.

Mit der Reaktion des Iran, Raketen- und Drohnenangriffe 
nicht nur gegen Israel, sondern auch auf benachbarte 
Golfstaaten zu richten und die Straße von Hormus de 
facto für den Seeverkehr zu sperren, verursacht dieser 
Krieg einen energiegetriebenen Angebotsschock mit sehr 
unterschiedlichen Auswirkungen weltweit. Die Markt-
preise für Rohöl und Gas haben sich seit Ausbruch des 
Krieges massiv erhöht und verstärken das Inflations
risiko in einer von Angebotsfaktoren geprägten Welt. 
Auf die globalen Finanzmärkte hat sich die veränderte 
Situation entsprechend niedergeschlagen: Zinsen und 
Risikoprämien für festverzinsliche Wertpapiere sind 
angestiegen, die Aktienmärkte gaben nach, Gold und der 
US-Dollar waren als »sichere Häfen« gesucht. Die Situa-
tion im Nahen Osten und dessen potenzielle  
Auswirkungen werden weiterhin sorgfältig beobachtet 
und bewertet – aktuell besteht nicht die Erwartung, 
dass die Kapitalmärkte nachhaltig unter größeren Druck 
kommen werden.

In einem Szenario eines länger andauernden Krieges 
könnte dies – induziert durch langfristig erhöhte Ener-
giepreise – die Inflation anheizen und damit das Risiko 
erhöhen, dass Zentralbanken zur Stabilisierung der 
Preisentwicklung Zinserhöhungen vornehmen müssen. 
Auch das Wirtschaftswachtstum und damit die Un-
ternehmensgewinne sowie Aktienmarktbewertungen 
könnten in einem solchen Umfeld stärker in Mitleiden-
schaft gezogen werden als bislang absehbar. Eine solche 

Entwicklung würde die Reservesituation und damit die 
Risikotragfähigkeit der Pensionskasse belasten. 

Diese Unsicherheiten und die deutlich erhöhten Bewer-
tungen in Teilsegmenten der Finanzmärkte sprechen 
dafür, den Fokus auf höherwertige, besser bewertete 
Anlagen zu legen und gleichzeitig aggressive Verlänge-
rungen entlang der Durations-Kurve zu vermeiden.  
Ein attraktives Risiko-Ertrags-Profil im unteren Bereich 
des Volatilitätsspektrums weisen beispielsweise Anla-
gen in »Loans« auf, bei Positionierung im oberen  
Bereich der Rating-Kurve bieten Senior-Tranchen (AAA 
bis A-Rating) von Collateralized Loan Obligations eine 
gute Möglichkeit zur Investition.

Trotz enger Risikoaufschläge werden die Gesamtrenditen 
für attraktiv erachtet, so dass auch weiterhin die Möglich-
keit, in hochwertige Unternehmensanleihen zu investieren, 
gegen das Halten von Liquidität in großem Stil spricht. 

High-Yield-Unternehmensanleihen werden – trotz der 
niedrigen Spreads in dieser Anlageklasse – in einem 
Umfeld wachsenden Vertrauens in einen globalen Wirt-
schaftsaufschwung unverändert als lohnende Ergänzung 
zu den Rentenanlagen gesehen.

Auf globaler Ebene werden sowohl Zins- als auch Aktien
investments in den Emerging Markets und in Europa als 
interessant erachtet.

Hohe Bewertungen sind insbesondere bei US-Aktien 
(KI-Boom) und bei Edelmetallen wie Gold und Silber zu 
erkennen. 
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Gemessen am Kurs-Gewinn-Verhältnis sind Aktien z. B. 

der Regionen Europa, USA, Asien aktuell teurer als vor 
einem Jahr. Während aber US-Aktien im Vergleich zu 
anderen Regionen sowie im historischen Vergleich sehr 
teuer erscheinen, notieren europäische Aktien nahe an 
ihrer langfristigen Norm. Was ebenfalls gegen US-Aktien 
spricht, sind die hohe Marktkonzentration und die Tat-
sache, dass der US-Markt weniger zyklisch ist als andere 
Märkte und infolge steigender langfristiger Anleihe
renditen unter Druck geraten könnte. Insofern werden 
in solchen Märkten außerhalb der USA attraktivere 
Renditen erwartet, in denen potenzielle Wachstums
katalysatoren bestehen, hierzu gehören u. a. Europa und 
die Schwellenmärkte. 

Bei den Anlagen in Immobilien und Beteiligungen muss 
grundsätzlich zugunsten langfristig planbarer und aus- 
kömmlicher Erträge eine geringere Fungibilität der 
Investments akzeptiert werden. Die laufende Liquidi-
tätsplanung der Pensionskasse lässt die entsprechen-
den Engagements in dem bestehenden Umfang ohne 
Weiteres zu.

Mögliche Rechtsrisiken sowie niedriger als prognosti-
zierte Energieerträge sind speziell bei den Beteiligungen 
für Erneuerbare Energien Projekte unverändert von 
besonderer Bedeutung.

Von regionalen Krisenherden oder insbesondere globa-
len rezessiven Entwicklungen wären insbesondere die 
Aktienanlagen unmittelbar negativ betroffen. 

Für das Jahr 2026 besteht – keinen Ausbruch großer 
neuer Krisen vorausgesetzt – insgesamt wiederum die 
Erwartung, auskömmliche und stabile Anlageergebnisse 
erzielen zu können.

Die bereits gegebene breite Streuung der Gesamtanlagen 
sollte zudem grundsätzlich möglichen negativen Konse
quenzen auf das Gesamtergebnis der Kapitalanlagen ent- 
gegenwirken.

Nachhaltigkeit in der Kapitalanlage
Fehlende Definitionen zu Produkten und Begrifflichkeiten 
sowie mangelhafte Datengrundlagen bzw. die mit deren 
Beschaffung verbundenen Kosten in Verbindung mit den 
eigenen begrenzten Kapazitäten und den Anforderungen 
an eine auszuweitende Berichterstattung erschweren es 
der Pensionskasse, Nachhaltigkeitsrisiken in einem gro-
ßen Umfang zu berücksichtigen. 

Wie bereits erwähnt, bleibt es das vorrangige Ziel der 
Kapitalanlage der Pensionskasse dauerhaft möglichst 
hohe laufende Erträge zu erzielen und über stabile 
Bewertungsreserven zu verfügen. Ausgewählte Aspekte 
der Nachhaltigkeit fließen dabei fallweise in die Anlage-
politik mit ein. 

Die mit der Einbeziehung des Nachhaltigkeitsgedankens 
verfolgten Anlageziele sowie die eigenen Stellungnahmen 
bzgl. der Anforderungen aus der EU-Offenlegungsverord-
nung und der EU-Taxonomieverordnung werden jährlich 
aktualisiert und auf der Website der Pensionskasse 
veröffentlicht. 

Schutz des Kapitals  
verstärkt im Fokus
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Strategische Herausforderungen
Generell stellen eine erfolgreiche Anlagepolitik vor dem 
Hintergrund der Zinsversprechen der Vergangenheit so-
wie insbesondere auch die zunehmende Frequenz neuer 
gesetzlicher und aufsichtsrechtlicher Vorgaben erhebliche 
fachliche, finanzielle und organisatorische Herausforde-
rungen für alle EbAV dar, da diese traditionell über be-
grenzte personelle und technische Ressourcen verfügen.	

Die Pensionskasse begegnet den zahlreichen Aufgaben-
stellungen u. a. durch die zuvor beschriebene breite Streu-
ung der Gesamtanlagen. Hierbei werden auch zukünftig 
die möglichen Anlagechancen in neuen Anlagearten 
genutzt werden, sofern sie die gegebene Diversifikation 
der Anlagen in geeigneter Weise verbreitern. Mit den im 
Februar 2025 erfolgten Änderungen der Anlageverord-
nung werden grundsätzlich weitere Spielräume in der 
Kapitalanlage eröffnet. Ob und in welcher Form diese 
Möglichkeiten genutzt werden sollten, wird weiter regel-
mäßig geprüft. 

Laufend wird auf eine angemessene fachliche, personelle 
und technische Ausstattung insbesondere der Philips 
Pensions-Service eG geachtet.

Auch wenn die Möglichkeiten, das vorhandene Geschäfts-
volumen über eine höhere Mitgliederzahl auszuweiten, 
nur begrenzt bestehen, unternimmt die Pensionskasse  
Anstrengungen, z. B. durch einen ansprechenden 
Web-Auftritt, moderne Kommunikationswege (z. B. das 
Mitgliederportal und weitere Marketinginitiativen) oder 
durch Beratungsangebote, um Neumitglieder für die 
Pensionskasse zu gewinnen. 

Der Umstand der stark eingeschränkten unterstützenden 
Dienstleistungen seitens der Philips GmbH als Träger
unternehmen bringt weitere Herausforderungen für die 
Pensionskasse und die Philips Pensions-Service eG mit 
sich. Die beiden Einrichtungen sind daher gezwungen, 
entweder eigene Ressourcen aufzubauen oder verstärkt 
ausgewählte Aufgaben an externe Dienstleister auszula-
gern. Die Einschaltung Dritter verursacht möglicherweise 
zusätzliche und neuartige Risiken, wie z. B. Kosten, un-
zureichende oder fehlerhafte Serviceleistungen oder Ab-
hängigkeiten. Eine angemessene Dienstleistersteuerung 
ist daher unerlässlich und wird entsprechend konsequent 
umgesetzt bzw. optimiert.

In den kommenden Jahren wird sich die Anzahl der Ren-
tenempfänger bzw. das Volumen der Rentenleistungen 
weiter erhöhen und die Beitragseinnahmen zunehmend 
übersteigen. Dieser jährliche Zuwachs des negativen 
Saldos erfolgt mit einer steigenden Tendenz und ist durch 
auskömmliche liquiditätswirksame Kapitalerträge und 
eine entsprechende Fälligkeitsstruktur der festverzins-
lichen Direktanlage sowie Rückzahlungen aus anderen 
Kapitalanlagen auszugleichen.

Trotz des anspruchsvollen und wieder volatil erwarteten 
Kapitalmarktumfeldes wird für das Jahr 2026 und die  
Folgejahre eine Nettoverzinsung angestrebt, die min- 
destens das Niveau des jeweiligen höchsten Rechnungs-
zinses für die Berechnung der Deckungsrückstellung  
(z. Z. 2,50 % p. a.) erreicht. Zur Darstellung der ange-
strebten Nettoverzinsung kann es ggf. erforderlich sein, 
Bewertungsreserven in den Kapitalanlagen zu realisieren.
Ein entgegen der Erwartungen langanhaltender Nahost- 
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Krieg könnte zur Notwendigkeit führen das geplante 
Geschäftsjahresergebnis anzupassen.

Um den Herausforderungen der Zukunft und den Ver- 
zinsungsanforderungen der Verpflichtungsseite dauerhaft 
nachkommen zu können und den Herausforderungen in der 
Anlagepolitik gerecht zu werden, ist geplant, den höchsten 
Rechnungszins für die Berechnung der Deckungsrückstel-
lung perspektivisch auf 2,25 % p. a. zu senken. 

Die gestiegenen Renditen von festverzinslichen Wert-
papieren im Vergleich zu vor einigen Jahren führen 
grundsätzlich zu planbareren Ertragschancen in der 
Kapitalanlage. Die zuvor genannte geplante Absenkung 
des höchsten Rechnungszinses sowie das Erfordernis, 
die biometrischen Rechnungsgrundlagen zu verstärken, 
werden es jedoch in den kommenden Jahren weiterhin 
kaum möglich machen, größere Zuführungen zur Rück-
stellung für Beitragsrückerstattung vorzunehmen und 
Überschussbeteiligungen für alle Tarife zu gewähren.

Die Verwaltungskosten der Pensionskasse werden in 
den kommenden Jahren tendenziell zunehmen, da regel-
mäßige Steigerungen der allgemeinen Personalkosten 
(z. B. durch Tariferhöhungen), der IT-Aufwendungen und 
der Kosten für externe Dienstleister zu erwarten sind. 

Diesem unvermeidlichen Kostentrend wird durch ver-
stärkte Digitalisierung und Automatisierung begegnet. 
Weiterhin wird die Vergütung der Verwaltungskosten des 
Tarifs 1985 regelmäßig überprüft und erhöhte Kosten-
sätze pro Versicherten ggf. an das Trägerunternehmen 
und die sonstigen Unternehmen weitergeleitet.

Strategische Veränderungen in Bezug auf die Zusammen-
arbeit mit der Philips Pensions-Service eG, dem Träger
unternehmen und anderen Unternehmen, die sich als 
Durchführungsweg der betrieblichen Altersversorgung für 
die Pensionskasse entschieden haben, sind nicht bekannt 
oder vorgesehen. 

Regelmäßige Marktvergleiche (Benchmarking) der exter-
nen Dienstleister und zusätzliche (aufsichts-)rechtliche 
Vorgaben können aber fallweise zu Anpassungen von vor-
handenen oder zu neuen Geschäftsbeziehungen führen.

Die Gesamtsituation der Pensionskasse zum Jahreswech-
sel 2025/26 ist unverändert gut, die Bewertungsreserven 
sind gegenüber dem Vorjahr nur geringfügig reduziert.

Für die kommenden Geschäftsjahre werden trotz der 
zahlreichen Unsicherheiten und Herausforderungen keine 
wesentlichen Änderungen der positiven Gesamtlage der 
Pensionskasse erwartet. 

Alle aufsichtsrechtlichen Vorgaben, wie z. B. Stresstests, 
Solvabilitätskapitalanforderungen, Prognoserechnungen 
sowie die Mischungs- und Streuungsvorschriften für die 
Kapitalanlagen wurden uneingeschränkt erfüllt. Ausrei-
chende Risikopuffer in den Anlagen und den Rückstellun-
gen sind weiterhin vorhanden. 

Die internen und externen Prognoserechnungen, sowie 
die Prüfungen aller Art durch Dritte bestätigten regelmä-
ßig eine gute Positionierung der Pensionskasse.



01    Lagebericht

32    Philips Pensionskasse (VVaG)

Die Gründe für die erfreuliche Gesamtlage der Pensions
kasse sind zum einen die zuvor bereits genannten frei- 
willigen Verstärkungen der Deckungsrückstellung bzw. 
die hiermit verbundenen Verringerungen der Verzinsungs-
anforderungen. Zum anderen haben sich die frühzeitigen 
Investitionen in innovative Anlagethemen und in Immo-
bilien, d. h. die generell breite Anlagenstreuung, in den 
Zeiten niedriger Zinsen und hoher Marktschwankungen 
ausgezahlt. 

Die in den letzten Geschäftsjahren vorgenommene 
deutliche Verstärkung der Direktanlage in Anleihen zu 
attraktiven Renditen stabilisiert die laufende Verzins-
ung, vermindert die Kapitalanlagekosten, verbessert 
die Planbarkeit der Geschäftsentwicklungen und die 
Stabilität der Pensionskasse.

Die definierten Anlagegrundsätze und Investmentleitlinien 
in Kombination mit den vorhandenen stillen Reserven 
sollten es auch in den nächsten Jahren ermöglichen, eine 
ausreichend hohe Rendite (risikokontrolliert) darzustellen.  
Auf diese Weise soll es attraktiv bleiben, eine Mitglied-
schaft in der Pensionskasse auszubauen oder eine solche 
neu zu begründen. 

Die abnehmende Zahl der Mitarbeiter:innen im deut-
schen Philips Konzern und teilweise bei den beteiligten 
Unternehmen verringert das Potenzial für Neumitglied-
schaften allerdings.

Auf mögliche Veränderungen externer Rahmenbedingun-
gen, wie z. B. im Aufsichtsrecht oder bei den Kapital- 
marktbedingungen hat die Pensionskasse keinen unmit-
telbaren Einfluss. Allerdings sieht sich die Pensionskasse 
in der Lage, diese Herausforderungen innerhalb einer 
angemessenen Frist stets eigenständig bewältigen zu 
können. Hierzu trägt auch eine kontinuierliche Investi
tion in die personelle, organisatorische und technische 
Ausstattung der Pensionskasse bei. Die Mitarbeiter:innen 
als höchstes Gut der Philips Pensions-Service eG haben 
insgesamt eine lange Betriebszugehörigkeit und werden 
kontinuierlich fachlich weitergebildet. 
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» UNSER DANK GILT DEN MITGLIEDERVERTRETER:INNEN, DEN  
MITARBEITER:INNEN DER PENSIONS‑SERVICE EG  

UND ALL JENEN, DIE SICH IM VERGANGENEN GESCHÄFTSJAHR MIT  
GROSSEM EINSATZ FÜR DIE BELANGE DER PENSIONSKASSE  

UND IHRER MITGLIEDER ENGAGIERT UND DAMIT MASSGEBLICH  
     ZUM ERFOLGREICHEN GESCHÄFTSJAHR 2025 BEIGETRAGEN HABEN.«

Gemeinsam stark  
für die Zukunft
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Bewegung des Bestandes an Pensionsversicherungen (ohne sonstige Versicherungen)  
im Geschäftsjahr 2025

Anwärter Invaliden- und Altersrente Hinterbliebenenrenten

Summe der  
Jahresrenten2

Summe der Jahresrenten2

Männer Frauen Männer Frauen Witwen Witwer Waisen Witwen Witwer Waisen

Anzahl Anzahl Anzahl Anzahl T€ Anzahl Anzahl Anzahl T€ T€ T€

Bestand am Anfang des Geschäftsjahres 7.898 3.245 7.507 1.897 33.764 2.497 133 32 5.524 209 21

Zugang während des Geschäftsjahres

1. Neuzugang an Anwärtern, Zugang an Rentnern 177 95 366 76 1.707 151 16 6 330 22 7

2. Sonstiger Zugang1 1 1 3 1 1

3. Gesamter Zugang 178 96 366 76 1.709 151 16 7 330 22 8

Abgang während des Geschäftsjahres

1. Tod 19 6 323 88 1.347 158 10 355 11

2. Beginn der Altersrente 341 74

3. Berufs- und Erwerbsunfähigkeit (Invalidität) 16 3

4. Reaktivierung, Wiederheirat, Ablauf 1 1 1 1 10 2 7

5. Ausscheiden unter Zahlung von Rückkaufwerten,  
Rückgewährbeträgen und Austrittsvergütungen 18 8

6. Ausscheiden ohne Zahlung von Rückkaufwerten,  
Rückgewährbeträgen und Austrittsvergütungen

7. Sonstiger Abgang 1 1 1

8. Gesamter Abgang 395 91 324 89 1.347 158 12 10 355 15 7

Bestand am Ende des Geschäftsjahres 7.681 3.250 7.549 1.884 34.126 2.490 137 29 5.499 217 22

davon

1. beitragsfreie Anwartschaften 2.631 1.331

2. in Rückdeckung gegeben

 

1  Z. B. Reaktivierung, Wiederinkraftsetzung sowie Erhöhung der Rente 
2  Einzusetzen ist hier der Betrag, der sich als zukünftige Dauerverpflichtung (entsprechend der Deckungsrückstellung) ergibt

Rundungsdifferenzen möglich
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Bewegung des Bestandes an Pensionsversicherungen (ohne sonstige Versicherungen)  
im Geschäftsjahr 2025

Anwärter Invaliden- und Altersrente Hinterbliebenenrenten

Summe der  
Jahresrenten2

Summe der Jahresrenten2

Männer Frauen Männer Frauen Witwen Witwer Waisen Witwen Witwer Waisen

Anzahl Anzahl Anzahl Anzahl T€ Anzahl Anzahl Anzahl T€ T€ T€

Bestand am Anfang des Geschäftsjahres 7.898 3.245 7.507 1.897 33.764 2.497 133 32 5.524 209 21

Zugang während des Geschäftsjahres

1. Neuzugang an Anwärtern, Zugang an Rentnern 177 95 366 76 1.707 151 16 6 330 22 7

2. Sonstiger Zugang1 1 1 3 1 1

3. Gesamter Zugang 178 96 366 76 1.709 151 16 7 330 22 8

Abgang während des Geschäftsjahres

1. Tod 19 6 323 88 1.347 158 10 355 11

2. Beginn der Altersrente 341 74

3. Berufs- und Erwerbsunfähigkeit (Invalidität) 16 3

4. Reaktivierung, Wiederheirat, Ablauf 1 1 1 1 10 2 7

5. Ausscheiden unter Zahlung von Rückkaufwerten,  
Rückgewährbeträgen und Austrittsvergütungen 18 8

6. Ausscheiden ohne Zahlung von Rückkaufwerten,  
Rückgewährbeträgen und Austrittsvergütungen

7. Sonstiger Abgang 1 1 1

8. Gesamter Abgang 395 91 324 89 1.347 158 12 10 355 15 7

Bestand am Ende des Geschäftsjahres 7.681 3.250 7.549 1.884 34.126 2.490 137 29 5.499 217 22

davon

1. beitragsfreie Anwartschaften 2.631 1.331

2. in Rückdeckung gegeben

 

1  Z. B. Reaktivierung, Wiederinkraftsetzung sowie Erhöhung der Rente 
2  Einzusetzen ist hier der Betrag, der sich als zukünftige Dauerverpflichtung (entsprechend der Deckungsrückstellung) ergibt

Rundungsdifferenzen möglich
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AKTIVA

Euro Euro Euro
2025 
Euro

2024 
Euro

A Immaterielle Vermögensgegenstände
entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche 
Schutzrechte und ähnliche Rechte und Werte sowie 
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 129.580,56 162.604,47

B Kapitalanlagen
I. Grundstücke, grundstücksgleiche Rechte  

und Bauten einschließlich der Bauten auf fremden 
Grundstücken 78.106.895,96  80.730.123,41

II. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und 
Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 30.317.560,00 30.317.560,00

2. Beteiligungen 118.277.988,43 121.227.871,75

148.595.548,43 151.545.431,75

III. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermö-
gen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 440.425.769,06 438.397.508,65

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere  
festverzinsliche Wertpapiere 229.984.981,49  224.349.264,79

3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 13.631.200,00  13.631.200,00

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 5.095.238,11 5.119.047,63

18.726.438,11 18.750.247,63

4. Andere Kapitalanlagen 1.000,00 1.000,00

689.138.188,66 681.498.021,07

915.840.633,05 913.773.576,23

C Forderungen
I. Forderungen aus dem selbst abgeschlos- 

senen Versicherungsgeschäft an:

1. Versicherungsnehmer 910.814,94 849.417,60

2. Mitglieds- und Trägerunternehmen 245.872,58 374.386,21

1.156.687,52 1.223.803,81

II. Sonstige Forderungen 
davon: 
gegen verbundenen Unternehmen:  
592.452,09 Euro (Vorjahr: 577.197,98 Euro)		
gegen Unternehmen, mit denen ein  
Beteiligungsverhältnis besteht:  
1.685.011,80 Euro (Vorjahr: 1.394.559,39 Euro)	 2.930.732,21 2.774.270,83

4.087.419,73 3.998.074,64

D Sonstige Vermögensgegenstände
I. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,  

Schecks und Kassenbestand 1.287.578,36 1.636.169,76

II. Andere Vermögensgegenstände 4.633.216,14 4.512.937,18

5.920.794,50 6.149.106,94

E Rechnungsabgrenzungsposten
I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten 5.505.277,16 5.549.168,00

II. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 25.091,15 29.932,83

5.530.368,31 5.579.100,83

Summe der Aktiva 931.508.796,15 929.662.463,11

Ich bestätige hiermit entsprechend § 128 Absatz 5 VAG, dass die im Vermögensverzeichnis aufgeführten Vermögensanlagen den gesetzlichen und aufsichts- 
behördlichen Anforderungen gemäß angelegt und vorschriftsmäßig sichergestellt sind.

Hamburg, 06. März 2026  |  Der Treuhänder Michael Hahn

Bilanz  
zum 31.12.2025
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PASSIVA

Euro Euro
2025 
Euro

2024 
Euro

A Eigenkapital

Gewinnrücklagen  
Verlustrücklage gem. § 193 VAG 43.577.725,70 43.565.172,10

B Versicherungstechnische Rückstellungen

I. Deckungsrückstellung 885.064.279,00 883.086.607,00

II. Rückstellung für noch nicht abgewickelte Versicherungsfälle 286.173,54 408.748,81

III. Rückstellung für erfolgsabhängige  
und erfolgsunabhängige Beitragsrückerstattung 489.253,88 388.110,55

885.839.706,42 883.883.466,36

C Andere Rückstellungen

Sonstige Rückstellungen 473.450,76 199.452,91

D Andere Verbindlichkeiten

I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen  
Versicherungsgeschäft gegenüber

1. Versicherungsnehmern 81.837,81 97.534,20

2. Mitglieds- und Trägerunternehmen 75.787,49 203.893,48

157.625,30 301.427,68

II. Sonstige Verbindlichkeiten 
davon:  
aus Steuern: 9.414,77 Euro (Vorjahr: 14.727,32 Euro)	  
im Rahmen der sozialen Sicherheit: 96,48 Euro (Vorjahr: 103,24 Euro) 1.460.287,97 1.712.944,06

1.617.913,27 2.014.371,74

Summe der Passiva 931.508.796,15 929.662.463,11

Es wird bestätigt, dass die Deckungsrückstellung nach dem zuletzt am 24.02.2026 
genehmigten Geschäftsplan berechnet worden ist.

Hamburg, 06. März 2026  |  Die Verantwortliche Aktuarin Christiane Grabinski
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Euro Euro
2025 
Euro

2024 
Euro

I. Versicherungstechnische Rechnung

1. Verdiente Beiträge

a) gebuchte Beiträge aus

aa) Pensionsversicherungen 11.006.096,26 11.663.691,57

bb) Zusatzversicherungen 2.134.320,85 2.119.645,37

13.140.417,11 13.783.336,94

2. Beiträge aus der Rückstellung für Beitragsrückerstattung 43.519,00 23.798,00

3. Erträge aus Kapitalanlagen

a) Erträge aus Beteiligungen 
davon: aus verbundenen Unternehmen 
592.452,09 Euro (Vorjahr: 577.197,98 Euro) 5.548.431,83 6.946.364,09

b) Erträge aus anderen Kapitalanlagen

aa) Erträge aus Grundstücken, grundstücksgleichen  
Rechten und Bauten einschließlich der Bauten auf  
fremden Grundstücken 6.204.518,56 6.054.214,63

bb) Erträge aus anderen Kapitalanlagen 23.538.036,91 37.770.316,90

29.742.555,47 43.824.531,53

c) Erträge aus Zuschreibungen 115.522,03 150.963,38

d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 1.966.543,16 1.030.493,04

37.373.052,49 51.952.352,04

4. Sonstige versicherungstechnische Erträge 793.428,66 811.503,82

5. Aufwendungen für Versicherungsfälle

a) Zahlungen für Versicherungsfälle 40.780.633,45 40.344.176,38

b) Veränderung der Rückstellung für  
noch nicht abgewickelte Versicherungsfälle –122.575,27 121.259,67

40.658.058,18 40.465.436,05

6. Veränderung der übrigen versicherungstechnischen Rückstellungen  
    Deckungsrückstellung 1.977.672,00 11.910.755,00

7. Aufwendungen für erfolgsabhängige und erfolgsunabhängige  
Beitragsrückerstattung		  238.518,44 121.201,18

8. Aufwendungen für den Versicherungsbetrieb

a) Abschlussaufwendungen 207.580,42 245.061,32

b) Verwaltungsaufwendungen 399.104,45 470.411,29

606.684,87 715.472,61

9. Aufwendungen für Kapitalanlagen

a) Aufwendungen für die Verwaltung von Kapitalanlagen,  
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen für die  
Kapitalanlagen 3.586.141,40 3.835.282,70

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen 2.979.815,25 8.595.095,95

c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 210.037,41 0,00

6.775.994,06 12.430.378,65

10. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen für eigene Rechnung 0,00 592.531,49

11. Versicherungstechnisches Ergebnis 1.093.489,71 335.215,82

Übertrag 1.093.489,71 335.215,82

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

2024 
Euro

Übertrag 1.093.489,71 335.215,82

II. Nichtversicherungstechnische Rechnung

1. Sonstige Erträge 62.366,80 28.166,51

2. Sonstige Aufwendungen 1.143.302,91 357.003,32

–1.080.936,11 –328.836,81

3. Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit 12.553,60 6.379,01

4. Jahresüberschuss 12.553,60 6.379,01

5. Einstellungen in Gewinnrücklagen 
    in die Verlustrücklage gem. § 193 VAG 12.553,60 6.379,01

6. Bilanzgewinn 0,00 0,00
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1.	� Allgemeines und Angaben zur  
Identifikation der Pensionskasse  
gem. § 264 Abs. 1a HGB

Der Jahresabschluss wurde entsprechend den Vorschrif-
ten des Handelsgesetzbuches (HGB), des Versicherungs
aufsichtsgesetzes (VAG), der Verordnung über die Rech- 
nungslegung von Versicherungsunternehmen (Rech-
VersV) und den ergänzenden Bestimmungen der Satzung 
aufgestellt.

Die Philips Pensionskasse (VVaG) hat ihren Sitz in der 
Röntgenstr. 24 – 26 in 22335 Hamburg und ist bei der 
BaFin unter der Nummer 2096 registriert.

2.	 Bilanzierungs- und  
	 Bewertungsmethoden

 
Die immateriellen Vermögensgegenstände werden ge- 
mäß § 341 b Abs. 1 i. V. m. § 255 Abs. 1 und § 253 Abs. 3 
HGB mit den Anschaffungskosten unter Berücksichti-
gung planmäßiger linearer Abschreibungen entspre-
chend der voraussichtlichen betriebsgewöhnlichen 
Nutzungsdauer bewertet.

Grundstücke und Bauten werden gemäß § 341 b Abs. 1  
i. V. m. § 255 und § 253 Abs. 3 HGB zu Anschaffungs-  
bzw. Herstellungskosten, vermindert um planmäßige 
Abschreibungen und – sofern bei einer dauerhaften Wert-
minderung erforderlich – außerplanmäßige Abschrei-
bungen bewertet. Bei der Ermittlung der planmäßigen 
Abschreibungen werden lineare Abschreibungssätze ent-
sprechend der voraussichtlichen betriebsgewöhnlichen 
Nutzungsdauer zugrunde gelegt. Sofern ggf. die Gründe 
für einen niedrigeren Wertansatz nicht mehr bestehen, 
erfolgt eine Wertaufholung. 

Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligun-
gen werden gemäß § 341 b Abs. 1 i. V. m. § 255 Abs. 1 und 
§ 253 Abs. 3 HGB mit den Anschaffungskosten unter 
Berücksichtigung des gemilderten Niederstwertprinzips 
bewertet. Bei einer voraussichtlich dauerhaften Wert-
minderung werden außerplanmäßige Abschreibungen 
berücksichtigt. Sofern ggf. die Gründe für einen nied-
rigeren Wertansatz nicht mehr bestehen, erfolgt eine 
Wertaufholung.

Anhang
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Die Anteile an Investmentvermögen werden gemäß 
§ 341 b Abs. 2 i. V. m. § 255 Abs. 1 und § 253 Abs. 4 HGB wie 
Umlaufvermögen bewertet (strenges Niederstwertprin-
zip). Sofern die Investmentanteile dazu bestimmt sind, 
dauernd dem Geschäftsbetrieb zu dienen, erfolgt die 
Bewertung nach den für das Anlagevermögen geltenden 
Vorschriften gemäß § 341 b Abs. 2 i. V. m. § 255 Abs. 1 
und § 253 Abs. 3 HGB (gemildertes Niederstwertprin-
zip). Insgesamt werden Investmentanteile in Höhe von 
T € 430.545 dem Anlagevermögen zugeordnet. Das seit 
dem Jahr 2022 in Anspruch genommene Wahlrecht gem. 
§ 253 Abs. 3 Satz 6 HGB wurde im Berichtsjahr fortge-
führt. Abschreibungen waren vor diesem Hintergrund wie 
im Vorjahr nicht vorzunehmen. Sofern ggf. die Gründe 
für einen niedrigeren Wertansatz nicht mehr bestehen, 
erfolgt eine Wertaufholung.

Inhaberschuldverschreibungen, die dazu bestimmt sind, 
dauernd dem Geschäftsbetrieb zu dienen, werden nach 
den Vorschriften gemäß § 341 b Abs. 2 HGB i. V. m. § 255 
Abs. 1 und § 253 Abs. 3 HGB bewertet. Zum Bilanzstich-
tag werden Wertpapiere in Höhe von T€ 227.502 dem 
Anlagevermögen zugeordnet. Durch die Bewertung 
nach dem gemilderten Niederstwertprinzip wurden 
Abschreibungen in Höhe von T€ 2.453 vermieden. Sofern 
Anleihen über pari erworben wurden, werden die An-
schaffungskosten über die Restlaufzeit ratierlich auf den 
Nennwert amortisiert. Bei Wegfall der Gründe für einen 
niedrigeren Wertansatz, erfolgt eine Wertaufholung.

Im Bestand wird eine Inhaberschuldverschreibung 
gehalten, die nicht dazu bestimmt ist, dauernd dem 
Geschäftsbetrieb zu dienen. Infolgedessen erfolgt die 

Bewertung dieses Papieres nach den für das Umlauf-
vermögen geltenden Vorschriften gemäß § 341 b Abs. 2 
i. V. m. § 255 Abs. 1 und § 253 Abs. 4 HGB. Sofern ggf. die 
Gründe für einen niedrigeren Wertansatz nicht mehr 
bestehen, erfolgt eine Wertaufholung.

Die unter den »sonstige Ausleihungen« ausgewiesenen 
Namensschuldverschreibungen, Schuldscheinforderun-
gen und Darlehen sowie übrigen Ausleihungen werden 
gemäß § 341 b Abs. 1 i. V. m. § 255 Abs. 1 und § 253 Abs. 3 
HGB zu Anschaffungskosten unter Berücksichtigung 
des gemilderten Niederstwertprinzips bewertet. Zur 
Feststellung einer möglichen dauerhaften Wertminde-
rung wird die Bonität der jeweiligen Emittenten einzeln 
beurteilt. Bei Wegfall der Gründe für einen niedrigeren 
Wertansatz erfolgt eine Wertaufholung. 

Die Bewertung der anderen Kapitalanlagen erfolgt zu 
den Anschaffungskosten unter Berücksichtigung des ge-
milderten Niederstwertprinzips. Im Rahmen der Beurtei-
lung einer möglichen dauerhaften Wertminderung wird 
die Bonität des Emittenten zugrunde gelegt. Bei Wegfall 
der Gründe für einen niedrigeren Wertansatz, erfolgt 
eine Wertaufholung.

Forderungen sind mit Nominalwerten bilanziert. Dem 
Risiko des Forderungsausfalls wird mit Einzel- und 
Pauschalwertberichtigungen in angemessenem Umfang 
Rechnung getragen. 

Die sonstigen Vermögensgegenstände und aktiven 
Rechnungsabgrenzungsposten werden zum Nominal-
wert ausgewiesen. 
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Die zum 31. Dezember 2025 ausgewiesene Deckungs-
rückstellung wurde nach den aufsichtsbehördlich geneh- 
migten Geschäftsplänen für die Tarife 1985, 2002 und 
2002 Zusatzversorgung, 2008 und 2008 Zusatzversor-
gung, 2009AB sowie 2021 prospektiv für jede einzelne 
Versicherung berechnet. 

Dabei werden als Rechnungsgrundlagen für die Tarife 
1985, 2002 und 2002 Z die »Richttafeln 1998« von  
Heubeck mit einem Rechnungszins von 2,50 % p. a.  
verwendet. Für die Tarife 2008 und 2008 Z werden die 
»Richttafeln 2005 G« von Heubeck mit einem Rech-
nungszins von 2,25 % p. a. zugrunde gelegt. Auch beim 
Tarif 2021 werden die »Richttafeln 2005 G« von Heubeck 
angesetzt, allerdings mit einem Rechnungszins von 
0,25 % p. a. Für den Tarif 2009AB werden die »Richt-
tafeln 2005 G« von Heubeck mit den Rechnungszin-
sen 2,50 % p. a., 2,25 % p. a. oder 0,25 % p. a. (je nach 
Vorgängertarif) angewendet. Dabei werden die biome-
trischen Grunddaten aus den o. g. Richttafeln jeweils in 
modifizierter Form zugrunde gelegt.

Darüber hinaus konnten im Geschäftsjahr 2025 erneut 
Mittel zur pauschalen Verstärkung der Deckungsrückstel-
lung in Höhe von 3,5 Mio. EUR zugeführt werden, die vor-
rangig für eine künftige Umstellung der biometrischen 
Rechnungsgrundlagen verwendet werden. 

Die Rückstellung für noch nicht abgewickelte Versiche-
rungsfälle wurde für jeden Versicherungsfall, der bis zum 
Bilanzstichtag eingetreten ist, einzeln ermittelt. 

Die Bewertung der sonstigen Rückstellungen und der 
Verbindlichkeiten erfolgt in Höhe des nach vernünftiger 
kaufmännischer Beurteilung notwendigen Erfüllungs- 
betrags bzw. zum Erfüllungsbetrag. 

3.	 Erläuterungen zur Bilanz

Die Bewegungen und Bilanzwerte der Kapitalanlagen 
sind aus der Übersicht »Entwicklung der Aktivposten«  
zu ersehen. 
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Solide Finanzen  
für Generationen
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Entwicklung der Aktivposten im Geschäftsjahr 2025

Aktivposten Bilanzwerte  
Vorjahr 

31.12.2024

Zugänge Abgänge Zuschreibungen Abschreibungen Bilanzwerte  
Geschäftsjahr 

31.12.2025

Euro Euro Euro Euro Euro Euro

A Immaterielle Vermögensgegenstände

1. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte  
und ähnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 162.604,47 9.520,00 0,00 0,00 42.543,91 129.580,56

2. Summe A 162.604,47 9.520,00 0,00 0,00 42.543,91 129.580,56

B Kapitalanlagen

B I. Grundstücke, grundstücksgleiche Rechte  
und Bauten einschließlich der Bauten auf fremden Grundstücken 80.730.123,41 0,00 0,00 115.522,03 2.738.749,48 78.106.895,96

B II. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 30.317.560,00 0,00 0,00 0,00 0,00 30.317.560,00

2. Beteiligungen 121.227.871,75 0,00 2.708.817,55 0,00 241.065,77 118.277.988,43

3. Summe B II. 151.545.431,75 0,00 2.708.817,55 0,00 241.065,77 148.595.548,43

B III. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermögen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 438.397.508,65 16.399.867,57 14.371.607,16 0,00 0,00 440.425.769,06

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 224.349.264,79 34.048.950,00 28.413.233,30 0,00 0,00 229.984.981,49

3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 13.631.200,00 0,00 0,00 0,00 0,00 13.631.200,00

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 5.119.047,63 0,00 23.809,52 0,00 0,00 5.095.238,11

4. Andere Kapitalanlagen 1.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.000,00

5. Summe B III. 681.498.021,07 50.448.817,57 42.808.649,98 0,00 0,00 689.138.188,66

Insgesamt 913.936.180,70 50.458.337,57 45.517.467,53 115.522,03 3.022.359,16 915.970.213,61
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Entwicklung der Aktivposten im Geschäftsjahr 2025

Aktivposten Bilanzwerte  
Vorjahr 

31.12.2024

Zugänge Abgänge Zuschreibungen Abschreibungen Bilanzwerte  
Geschäftsjahr 

31.12.2025

Euro Euro Euro Euro Euro Euro

A Immaterielle Vermögensgegenstände

1. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte  
und ähnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 162.604,47 9.520,00 0,00 0,00 42.543,91 129.580,56

2. Summe A 162.604,47 9.520,00 0,00 0,00 42.543,91 129.580,56

B Kapitalanlagen

B I. Grundstücke, grundstücksgleiche Rechte  
und Bauten einschließlich der Bauten auf fremden Grundstücken 80.730.123,41 0,00 0,00 115.522,03 2.738.749,48 78.106.895,96

B II. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 30.317.560,00 0,00 0,00 0,00 0,00 30.317.560,00

2. Beteiligungen 121.227.871,75 0,00 2.708.817,55 0,00 241.065,77 118.277.988,43

3. Summe B II. 151.545.431,75 0,00 2.708.817,55 0,00 241.065,77 148.595.548,43

B III. Sonstige Kapitalanlagen

1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermögen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 438.397.508,65 16.399.867,57 14.371.607,16 0,00 0,00 440.425.769,06

2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 224.349.264,79 34.048.950,00 28.413.233,30 0,00 0,00 229.984.981,49

3. Sonstige Ausleihungen

a) Namensschuldverschreibungen 13.631.200,00 0,00 0,00 0,00 0,00 13.631.200,00

b) Schuldscheinforderungen und Darlehen 5.119.047,63 0,00 23.809,52 0,00 0,00 5.095.238,11

4. Andere Kapitalanlagen 1.000,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.000,00

5. Summe B III. 681.498.021,07 50.448.817,57 42.808.649,98 0,00 0,00 689.138.188,66

Insgesamt 913.936.180,70 50.458.337,57 45.517.467,53 115.522,03 3.022.359,16 915.970.213,61
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Der Gesamtsumme der fortgeführten Anschaffungs-
kosten der in die Überschussbeteiligung einzubezie-
henden Kapitalanlagen in Höhe von T€ 915.841 stehen 
korrespondierende beizulegende Zeitwerte in Höhe 
von T€ 1.074.754 gegenüber. Der sich hieraus ergebene 
Saldo beträgt T€ 158.913. 

Bei Grundstücken, grundstücksgleichen Rechten und 
Bauten einschließlich der Bauten auf fremden Grund-
stücken erfolgte die Ermittlung der Zeitwerte grund-
sätzlich auf Basis des jeweiligen Ertragswertes. Hierfür 
liegen entsprechende externe Wertgutachten aus den 
Jahren 2023 bis 2025 vor. Bei zwei Gebäuden mit einem 

Kapitalanlagen 
Die Bewertung der Kapitalanlagen zeigt folgendes Bild:

Zeitwert  
in Mio € 1)

Buchwert  
in Mio € 1)

Zeitwertreserve  
in Mio € 1)

Grundstücke, grundstücksgleiche Rechte und Bauten  
einschließlich der Bauten auf fremden Grundstücken 137,2 78,1 59,1

Anteile an verbundenen Unternehmen 40,2 30,3 9,9

Beteiligungen 133,5 118,3 15,2

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermögen und andere  
nicht festverzinsliche Wertpapiere 508,3 440,4 67,8

Inhaberschuldverschreibungen 236,5 230,0 6,5

Namensschuldverschreibungen 13,8 13,6 0,2

Schuldscheinforderungen und Darlehen 5,2 5,1 0,1

andere Kapitalanlagen 0,0 0,0 0,0

Summe 1.074,7 915,8 158,9

1) Rundungsdifferenzen möglich
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Buchwert von T€ 11.931 (beizulegender Zeitwert:  
T€ 10.930) liegt zum Bilanzstichtag eine stille Last in 
Höhe von T€ 1.000 (Vorjahr: T€ 1.297) vor. Auf eine 
Wertberichtigung wurde verzichtet, da voraussichtlich 
innerhalb eines Zeitraums von vier Jahren die Gründe 
für eine außerplanmäßige Abschreibung nicht mehr 
bestehen werden.

Für Anteile an verbundenen Unternehmen entsprechen 
die Zeitwerte dem Buchwert bzw. dem Zeitwert der 
gehaltenen Objekte.

Die Zeitwertermittlung für Beteiligungen erfolgte auf 
Basis des Net Asset Values (Nettoinventarwert). 

Anteile an Investmentvermögen wurden mit den von 
den Kapitalverwaltungsgesellschaften mitgeteilten 
Rücknahmepreisen zum Bilanzstichtag angesetzt. 

Hinsichtlich der Inhaberschuldverschreibungen richtete 
sich der Zeitwert nach den Börsenkursen zum Bilanz-
stichtag. Bei einem Teilbestand mit einem Buchwert in 
Höhe von T€ 87.937 (beizulegender Zeitwert: T€ 85.485) 
liegen zum 31. Dezember 2025 stille Lasten in Höhe von 
insgesamt T€ 2.453 vor. Auf eine Abschreibung wurde 
verzichtet, da in dem zu beurteilenden Rentenportfolio 
keine bonitätsinduzierten und damit keine dauerhaften 
Wertminderungen erkennbar sind.

Die Ermittlung der Zeitwerte der Namensschuldver-
schreibungen erfolgte anhand der Euro-Swapkurve 
zuzüglich geeigneter Risikoaufschläge. Die zum Bilanz-
stichtag ausgewiesene stille Last in Höhe von insge-

samt T€ 149 betrifft zwei Schuldverschreibungen mit 
einem Buchwert von T€ 5.000 (beizulegender Zeitwert: 
T€ 4.851). Diese wurde ebenfalls nicht als dauerhaft 
angesehen, da davon ausgegangen wird, dass am 
Ende der jeweiligen Laufzeit das vereinbarte Nominal 
zurückgezahlt wird. Auf eine Abschreibung wurde daher 
verzichtet.

Der Zeitwert des unter den Schuldscheinforderungen 
und Darlehen ausgewiesenen Darlehens wird mit dem 
Buchwert (nach Forderungsverzicht) angesetzt bzw. bei 
der anderen hier ausgewiesenen Position anhand der 
Euro-Swapkurve zuzüglich eines geeigneten Risikoauf-
schlags ermittelt.

Der Zeitwert der Genossenschaftsanteile, die unter den 
anderen Kapitalanlagen ausgewiesen werden, wurde 
mit dem Buchwert angesetzt. 
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Sonstige Vermögensgegenstände
Die anderen Vermögensgegenstände enthalten bereits 
im Geschäftsjahr 2025 gezahlte Renten für Januar 2026

 
in Höhe von T€ 3.382 sowie Mietkautionen in Höhe von 
T€ 1.251.

Angaben zu Investmentvermögen  
(mit einem Anteilbesitz von mehr als 10 %)

Buchwert  
(BW)  

in Mio €

Zeitwert  
(ZW)  

in Mio €

Differenz 
(ZW – BW)  

in Mio €

Ausschüttung 
2025 
in T€

Tägliche  
Rückgabe  
möglich?

Rentenfonds

PEKA 1 254,4 271,6 17,2 3.700,0 ja

PEKA 4 42,5 48,5 6,0 1.500,0 ja

Aktienfonds

PEKA 2 49,9 63,1 13,2 0,0 ja

Immobilienfonds

HI-PEKA 3 83,8 115,2 31,4 8.500,0 ja
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Eine Festlegung auf Zuteilung laufender Überschussan-
teile liegt zum Bilanzstichtag nicht vor. 

Sonstige Rückstellungen
Die sonstigen Rückstellungen betreffen im Wesentlichen 

Kosten der Prüfung und Erstellung des Jahresabschlusses 
2025, Rückstellungen für ungewisse Verbindlichkeiten 
aus Instandhaltungsmaßnahmen im Bereich der direkt 
gehaltenen Immobilien sowie ausstehende Rechnungen 
externer Dienstleister.

Rückstellung für erfolgsabhängige und erfolgsunabhängige Beitragsrückerstattung  
Die Rückstellungen haben sich wie folgt entwickelt:

Stand am 1. Januar 2025 € 388.110,55

Entnahme für

Tarif 1985 Erhöhung der Ansprüche ./. € 0,00

Tarif 2002 Erhöhung der Ansprüche ./. € 0,00

Tarif 2002 Z Erhöhung der Ansprüche ./. € 0,00

Tarif 2002 Z Forderungsausgleich ./. € 93.856,11

Tarif 2008 G Erhöhung der Ansprüche ./. € 0,00

Tarif 2008 Z Erhöhung der Ansprüche ./. € 0,00

Tarif 2009AB Erhöhung der Ansprüche ./. € 0,00

Tarif 2021 Erhöhung der Ansprüche ./. € 43.519,00

Zuführung aus dem Jahresüberschuss des Geschäftsjahres + € 238.518,44

Stand am 31. Dezember 2025 € 489.253,88

Immobilien als bedeutender  
Baustein der Kapitalanlage



Investitionen in moderne Prozesse 
und Digitalisierung
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4.	�Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die verdienten Beiträge in Höhe von T€ 13.140 (Vorjahr 
T€ 13.783) gliedern sich in laufende Beiträge T€ 12.417 
(Vorjahr T€ 12.849), Einmalbeiträge von T€ 493 (Vorjahr 
T€ 696) sowie in Beiträge für den Tarif 2002 Z von  
T€ 230 (Vorjahr: T€ 239). 

Die ausgewiesenen verdienten Beiträge resultieren,  
wie im Vorjahr, ausschließlich aus Verträgen mit  
Gewinnbeteiligung. 

Zum Bilanzstichtag erfolgten außerplanmäßige Ab-
schreibungen nach § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB in Höhe von 
T€ 1.248 (Vorjahr: T€ 6.863). Abschreibungen nach § 253 
Abs. 3 Satz 6 HGB wurden im Berichtsjahr nicht vorge-
nommen.

Im Berichtsjahr wurden erstmals jene Kosten, die aus 
dem Ausgliederungsvertrag mit der Philips Pensions- 
Service eG entstehen und keinem anderen versiche-
rungstechnischen Funktionsbereich zugeordnet werden 
können, als sonstige Aufwendungen ausgewiesen.

Der Jahresüberschuss in Höhe von T€ 13 wurde in voller 
Höhe in die Verlustrücklage gem. § 193 VAG eingestellt. 
Damit wird der Satzung und den aufsichtsrechtlichen 
Anforderungen hinsichtlich der Solvabilität in vollem 
Umfang entsprochen. 
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5.	� Beteiligungsverhältnisse zum Bilanzstichtag gem. § 285 Nr. 11 HGB

Name und Sitz des Unternehmens Eigenkapital 
T€

Anteil am Kapital 
%

Ergebnis 
T€

Philips PK Immobilien Beteiligungs GmbH, Hamburg 27 100,0 0,0 1)

Philips PK Immobilien I GmbH & Co. KG, Hamburg 30.293 100,0 592,5 1)

Aquila Sachwert-Basisfonds II S.A. – Erneuerbare Energien 77.646 24,7 642,5 2)

LHI Wohnen im Alter GmbH & Co. geschlossene Investment-KG,  
Pullach 29.081  31,0 867,9 1)

LHI Premium Infra Select GmbH & Co. geschlossene Investment-KG,  
Pullach 26.517 42,0 1.297,6 2)

1  Gemäß vorliegendem Jahresabschluss 2025 
2  Gemäß vorliegendem Jahresabschluss aus 2024
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6.	Sonstige Angaben

Die Verwaltungskosten für den Tarif 1985 (inkl. des unter 
der Position Zahlungen für Versicherungsfälle ausgewie-
senen Regulierungsaufwandes) werden mit Ausnahme 
der Kosten für die Vermögensanlage von dem Träger- und 
anderen Unternehmen, die sich als Durchführungsweg 
der betrieblichen Altersversorgung für die Pensionskasse 
entschieden haben, bzw. von den Mitgliedern, die ihren 
Beitrag selbst zahlen, getragen. 

Der Vorstand der Pensionskasse erhält seine Vergütung 
von der Philips Pensions-Service eG. Diese werden im 
Rahmen der Dienstleistungsverrechnung der Pensions-
kasse in Rechnung gestellt. Mit Verweis auf § 286 Abs. 4 
HGB wird auf die Angabe der weiterbelasteten Gesamt-
bezüge verzichtet.

Das Gesamthonorar für den Abschlussprüfer beträgt im 
Geschäftsjahr für die Abschlussprüfung T€ 61 und für 
sonstige Leistungen T€ 2 (jeweils excl. Umsatzsteuer).

Im Geschäftsjahr 2025 war der Aufsichtsrat wie im Vor-
jahr ehrenamtlich tätig.

Die Pensionskasse beschäftigt keine eigenen Mitarbei-
ter:innen.

7.	 Nachtragsbericht 

Vorgänge von besonderer Bedeutung sind nach dem 
Schluss des Geschäftsjahres nicht eingetreten.
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8.	Aufsichtsrat und Vorstand

Aufsichtsrat
 
Klaus Baumann*, Vorsitzender (bis 30.06.2025)	 (Aufsichtsratsvorsitzender der Philips GmbH) 
Norbert Schulte-Mattler*, Vorsitzender (ab 01.07.2025)	 (im Ruhestand) 
Stefan Meyer**, stellv. Vorsitzender (bis 30.06.2025)	 (Techniker, Carl Zeiss SMT GmbH) 
Barbara Narjes**, stellv. Vorsitzende (ab 01.07.2025)	 (im Ruhestand) 
Dr. Thomas Piehler*	 (Rechtsanwalt, Beck Rechtsanwälte Partnerschaft mbH) 
Henning in Wolde-Lübke*	 (Head of Finance, Philips GmbH) 
Werner Bradinal**	 (im Ruhestand)

Vorstand:	
 
Peter Herrmannsberger	 (Vorstandsvorsitzender) 
Gabriele Mazarin (bis 30.09.2025)	 (Vorstand) 
Elena Gorbunova (ab 01.10.2025)	 (Vorstand)

*	 von dem Trägerunternehmen ernannt (Satzung der Philips Pensionskasse § 12 Nr. 2)
**	 durch die Vertreterversammlung gewählt (Satzung der Philips Pensionskasse § 12 Nr. 3)

 
Hamburg, 06. März 2026

Philips Pensionskasse (VVaG) 
Der Vorstand

Peter Herrmannsberger	 Elena Gorbunova
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An die Philips Pensionskasse (VVaG), Hamburg 

Prüfungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Philips Pensionskasse (VVaG), Hamburg, – bestehend aus der Bilanz zum  
31. Dezember 2025 und der Gewinn- und Verlustrechnung für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 
2025 sowie dem Anhang, einschließlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden – geprüft.  
Darüber hinaus haben wir den Lagebericht der Philips Pensionskasse (VVaG) für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis 
zum 31. Dezember 2025 geprüft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnisse

•	 �entspricht der beigefügte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, für Versicherungs- 
unternehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grund- 
sätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-  
und Finanzlage der Pensionskasse zum 31. Dezember 2025 sowie seiner Ertragslage für das Geschäftsjahr vom  
1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025 und

•	 �vermittelt der beigefügte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Pensionskasse. In allen  
wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen 
gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass unsere Prüfung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsmäßig-
keit des Jahresabschlusses und des Lageberichts geführt hat.

03 
Bestätigungsvermerk des  
unabhängigen Abschlussprüfers
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03    Bestätigungsvermerk

Grundlage für die Prüfungsurteile

Wir haben unsere Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Übereinstimmung mit § 317 HGB unter Beach-
tung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschluss-
prüfung durchgeführt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsätzen ist im Abschnitt »Verantwor-
tung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses und des Lageberichts« unseres Bestätigungsvermerks 
weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhängig in Übereinstimmung mit den deutschen han-
delsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Überein-
stimmung mit diesen Anforderungen erfüllt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungsnachweise 
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht 
zu dienen.
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Sonstige Informationen
 
Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat sind für die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen 
Informationen umfassen 

•	 den Bericht des Aufsichtsrats und

•	 �die übrigen Teile des Geschäftsberichtes – ohne weitergehende Querverweise auf externe Informationen – mit  
Ausnahme des geprüften Jahresabschlusses, des geprüften Lageberichts sowie unseres Bestätigungsvermerks.

Der Aufsichtsrat ist für den Bericht des Aufsichtsrats verantwortlich. Im Übrigen sind die gesetzlichen Vertreter für  
die sonstigen Informationen verantwortlich.

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

Im Zusammenhang mit unserer Prüfung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und 
dabei zu würdigen, ob die sonstigen Informationen 

•	 �wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zum Lagebericht oder unseren bei der Prüfung erlangten  
Kenntnissen aufweisen oder

•	 anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.
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02    Bestätigungsvermerk

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats  
für den Jahresabschluss und den Lagebericht
 
Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, für Ver-
sicherungsunternehmen geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und 
dafür, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den 
tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Pensionskasse ver-
mittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die internen Kontrollen, die sie in Übereinstimmung 
mit den deutschen Grundsätzen ordnungsmäßiger Buchführung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung 
eines Jahresabschlusses zu ermöglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen 
Handlungen (d. h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermögensschädigungen) oder Irrtümern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafür verantwortlich, die Fähigkeit der 
Pensionskasse zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, 
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortführung der Unternehmenstätigkeit, sofern einschlägig, anzugeben.  
Darüber hinaus sind sie dafür verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung 
der Unternehmenstätigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsächliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegen- 
stehen.

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein 
zutreffendes Bild von der Lage der Pensionskasse vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresab-
schluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukünf-
tigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Vorkehrungen und 
Maßnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Übereinstim-
mung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermöglichen, und um ausreichende geeignete 
Nachweise für die Aussagen im Lagebericht erbringen zu können.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung des Rechnungslegungsprozesses der Pensionskasse zur Auf-
stellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.
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Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des  
Jahresabschlusses und des Lageberichts
 
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von 
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtümern ist, und ob der Lagebericht 
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Pensionskasse vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit 
dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen 
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend darstellt, 
sowie einen Bestätigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht 
beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicherheit, aber keine Garantie dafür, dass eine in Übereinstimmung mit 
§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ord-
nungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführte Prüfung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche 
Darstellungen können aus dolosen Handlungen oder Irrtümern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn 
vernünftigerweise erwartet werden könnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresab-
schlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. 

Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darüber 
hinaus

•	 �identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lage-
bericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtümern, planen und führen Prüfungshandlungen als Reaktion auf 
diese Risiken durch sowie erlangen Prüfungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für 
unsere Prüfungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche 
Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist höher als das Risiko, dass eine aus Irrtümern resultierende wesentliche falsche 
Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Fälschungen, beabsichtigte 
Unvollständigkeiten, irreführende Darstellungen bzw. das Außerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten können.

•	 �erlangen wir ein Verständnis von den für die Prüfung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollen und den 
für die Prüfung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Maßnahmen, um Prüfungshandlungen zu planen, die 
unter den gegebenen Umständen angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit 
der internen Kontrollen der Pensionskasse bzw. dieser Vorkehrungen und Maßnahmen abzugeben.
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04    Bestätigungsvermerk

•	 �beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden 
sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschätzten Werte und damit zusam-
menhängenden Angaben. 

•	 �ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsgrundsatzes der Fortführung der Unternehmenstätigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prü-
fungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, 
die bedeutsame Zweifel an der Fähigkeit der Pensionskasse zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit aufwerfen 
können. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im 
Bestätigungsvermerk auf die dazugehörigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen 
oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prüfungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere 
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestätigungsvermerks erlangten Prüfungsnach- 
weise. Zukünftige Ereignisse oder Gegebenheiten können jedoch dazu führen, dass die Pensionskasse ihre Unterneh-
menstätigkeit nicht mehr fortführen kann.

•	 �beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschließlich der Angaben sowie ob 
der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschäftsvorfälle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss 
unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen 
entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Pensionskasse vermittelt.

•	 �beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von 
ihm vermittelte Bild von der Lage der Pensionskasse.

•	 �führen wir Prüfungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben 
im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prüfungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere 
die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annah-
men nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein 
eigenständiges Prüfungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen 
geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass künftige Ereignisse wesentlich von den 
zukunftsorientierten Angaben abweichen.



Geschäftsbericht 2025    65

Jahresabschluss    02

Wir erörtern mit den für die Überwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitpla-
nung der Prüfung sowie bedeutsame Prüfungsfeststellungen, einschließlich etwaiger bedeutsamer Mängel in internen 
Kontrollen, die wir während unserer Prüfung feststellen.

Hamburg, den 07. April 2026

Forvis Mazars GmbH & Co. KG 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
Steuerberatungsgesellschaft

Thomas Volkmer			   Ole Keppeler 
Wirtschaftsprüfer			   Wirtschaftsprüfer
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Der Aufsichtsrat kam im Laufe des Geschäftsjahres 2025 in regelmäßigen Abständen zur Erörterung der geschäft- 
lichen Entwicklung und der Lage der Philips Pensionskasse (VVaG) mit dem Vorstand zusammen. Der Vorstand  
hat den Aufsichtsrat umfassend unterrichtet. Auch außerhalb dieser Sitzungen stand der Vorstand Mitgliedern des 
Aufsichtsrates jederzeit mit Auskünften zur Verfügung.

Die zum Abschlussprüfer bestellte Forvis Mazars GmbH & Co. KG Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Steuerberatungsge-
sellschaft, Hamburg, hat den Jahresabschluss und den Lagebericht für das Geschäftsjahr 1. Januar bis 31. Dezember 2025 
geprüft und mit dem uneingeschränkten Bestätigungsvermerk versehen. Der Abschlussprüfer hat an der Sitzung des 
Aufsichtsrats vom 22. April 2026 teilgenommen und über die Ergebnisse seiner Prüfung berichtet. Der Aufsichtsrat hat 
von dem Prüfungsergebnis zustimmend Kenntnis genommen.

Gemäß den gesetzlichen und den in der Satzung festgelegten Vorgaben hat der Aufsichtsrat den Jahresabschluss 2025, 
den Lagebericht und den Vorschlag für die Verwendung des Jahresüberschusses geprüft. Er erhebt keine Einwände.

Der Jahresabschluss 2025 wird der Vertreterversammlung zur Feststellung vorgelegt. Die Entlastung des Vorstands 
wird vorgeschlagen.

04 
Bericht des Aufsichtsrates
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Um einen aktuellen Informationsstand im Hinblick auf die Rechnungslegung sowie für die Pensionskasse einschlä- 
gigen Rechtsvorschriften zu gewährleisten, fanden im Mai und November 2025 entsprechende Weiterbildungsmaß-
nahmen für die Mitglieder des Aufsichtsrates statt.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand sowie allen für die Pensionskasse tätigen Mitarbeiter:innen der Philips Pen- 
sions-Service eG für die im Geschäftsjahr 2025 geleistete Arbeit.

 
Hamburg, im April 2026

Philips Pensionskasse (VVaG) 
Der Aufsichtsrat

Norbert Schulte-Mattler	 Barbara Narjes	 Werner Bradinal 
Vorsitzender 	 stellv. Vorsitzende

 

Stefan Meyer	 Dr. Thomas Piehler	 Henning in Wolde-Lübke
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